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1.1

RUCKVERSICHERUNG *
Einleitung
Risk Management einer Versicherungsunternehmung

1) Versicherungsunternehmungen sind - wie wir weiter oben im Kapital
uber Risk Management ausfihrten - Risiken in doppelter Hinsicht
ausgesetzt.

Zum einen sind sie wie jede Unternehmung den unternehmerischen
Risiken ausgesetzt. Unter dieser Rubrik werden alle Risiken zusam-
mengefasst, die einerseits auf unternehmerische Fehlentschei-
dungen zurlickzufuhren sind oder andererseits auf Verschlechte-
rungen der Umweltbedingungen.

Zum anderen sind Versicherungsunternehmungen spezifischen versi-
cherungstechnischen Risiken ausgesetzt, die darauf zurickzuflhren
sind, dass ihre Kerntatigkeit darin besteht, Risiken von anderen
Wirtschaftssubjekten zu tbernehmen bzw. fiir diese zu versichern.

2) Bezogen auf die Bestimmung der Pramien und Ruckstellungen wird
fur diese Risiken klassischer Weise folgende Dreiteilung vorge-
nommen:

e Das Zufallsrisiko besteht darin, dass die tatsdchlichen Schaden
hoher sind als die geméss Modell erwarteten, auch wenn das Modell
die Realitat korrekt abbildet. Dieses Risiko ist darauf zuriickzu-
fuhren, dass die Hohe der tatsachlichen Schaden eine Zufalls-
variable ist.

e Als Diagnoserisiko wird das Risiko bezeichnet, dass aus dem
vorhandenen statistischen Material falsche Schlisse gezogen
werden, die die Grundlage fir das versicherungsmathematische
Modell bilden. Dies kann einerseits auf fehlerhaftes Datenmaterial
oder Fehler in den Berechnungen zurtickzufiihren sein; anderer-seits
konnen solche Modellfehler aber auch dadurch entstehen, dass die
abgeleiteten Aussagen - obwohl keine "Rechenfehler" begangen
wurden - stets nur mit gewissen Wahrscheinlichkeiten gelten.

1

Die folgenden Ausfuhrungen stitzen sich auf:

M. Grossmann, Ruckversicherung - eine Einfuhrung, Bern 1977.

Ch. Pfeiffer, Einfuhrung in die Ruckversicherung, Wiesbaden, 1994, 4. Auflage.

P. Liebwein, Klassische und moderne Formen der Riickversicherung, Karlsruhe 2009, 2. Auflage
Ferner ist zu erwahnen:

K. Geratewohl u.a., Ruckversicherung, Grundlagen und Praxis, 2 Bande, Karlsruhe 1976.
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V. RUCKVERSICHERUNG 3

Anders formuliert heisst das, dass mit positiver Wahr-scheinlichkeit
die richtig abgeleiteten Modelle bzw. Modellparameter falsch sind.

e Das Prognoserisiko schliesslich besteht darin, das die aus dem
Datenmaterial der Vergangenheit fur die Zukunft abgeleiteten
statistischen Zusammenhange nicht eintreffen. D.h. die Realitat
verandert sich anders als prognostiziert. Hierbei ist zu beachten,
dass dies insbesondere auch fur schon abgeschlossene Risiken gilt,
sofern die Versicherungen lange Haftungszeitrdume beinhalten, wie
z.B. fur Produkt-Haftpflichtversicherungen oder Rentenversiche-
rungen.

Zusatzlich sind Versicherungsunternehmungen zwei Risiken ausge-
setzt, die auf asymmetrische Information zurlckzufihren sind und
von dem Verhalten der Versicherungsnachfrager abhéngen:

0 Adverse Selection: aufgrund von Informationsdefiziten der Ver-
sicherungsunternehnmung kann der Kunde seine Nachfrage nach
Versicherung spezifisch bestimmen (Risiko der objektiven Wahr-
scheinlichkeiten vor Versicherungsabschluss)

o Moral Hazard: aufgrund des Versicherungsabschlusses &ndert der
Versicherungsnehmer sein Verhalten (Risiko der subjektiven Wahr-
scheinlichkeiten nach Versicherungsabschluss)

3) Risiken stellen die Mdglichkeit dar, dass die Ziele, die sich die
Unternehmung gesetzt hat, nicht erreicht werden. Durch die Mass-
nahmen des Risk Managements will sich die Unternehmung gegen
solche Zielverfehlungen schiitzen. Die wesentlichen Massnahmen sind

e vermeiden,
e vermindern,
e versichern,

e selbst tragen.

Im Folgenden werden die Charakteristiken dieser Massnahmen -
jedoch beschrankt auf die versicherungstechnischen Risiken - im Sinne
einer Wiederholung nochmals knapp umrissen.

4) Risikovermeidung ist dadurch charakterisiert, dass man die
entsprechenden Risiken - wie das Wort besagt - vermeidet, d.h. dass
man sich ihnen nicht aussetzt. Fir eine Versicherungsunternehmung
heisst das, dass sie die besagten Risiken nicht versichert. Dies kann
sich einerseits auf gewisse Produkte wie z.B. Invaliditatskapital-
versicherungen oder eine ganze Branche wie z.B. Produkte-Haftpflicht-
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versicherungen beziehen oder aber andererseits lediglich auf konkrete
Versicherungsantrage (Underwriting).

5) Zur Verminderung der versicherungstechnischen Risiken fir
eine Versicherungsunternehmung lassen sich die folgenden drei
Massnahmenkategorien unterscheiden:

e korrekte Tarifierung des Risikos,

e Selbstbeteiligung des Versicherungsnehmers,

e Aufteilung auf mehrere Mitversicherer.

6) Die typische Form der Risikoubertragung besteht im Abschluss
einer Versicherung. Hier tauscht der Versicherungsnehmer ungewisse
Belastungen in Form von Schéden gegen sichere Belastungen in Form
von Pramienzahlungen. Falls eine Versicherung Risiken weitergibt und
sich bei einer anderen Versicherung versichert, spricht man von
Ruckversicherung.

In den folgenden Ausfiihrungen dieses Kapitels werden die wesent-
lichen Aspekte der Rickversicherung erlautert.

Zuvor wollen wir jedoch noch auf eine spezielle Art der Risiko-
Ubertragung kurz hinweisen, ndmlich auf das Pooling von Risiken.
Beim Pooling bringen verschiedene Versicherungsunternehmungen
bestimmte Risiken in einen gemeinsamen Pool ein, an dem diese
Unternehmungen nach einem bestimmten Schlissel beteiligt sind. Dem
Versicherungsnehmer gegentber tritt nur eine Versiche-
rungsunternehmung auf, die ihm gegentber auch voll haftet. Die
Risiken werden jedoch nach den Beteiligungsquoten am Pool auf
die Dbeteiligten Versicherungsunternehmungen aufgeteilt. Dies
betrifft lediglich die Versicherungsunternehmungen; nicht jedoch den
Versicherungsnehmer, der oft von diesem Pooling nichts weiss. Fur die
Versicherungsunternehmungen bietet das Pooling dreierlei Vorteile.

e Erstens findet eine Risikolbertragung statt, die wegen der
Gegenseitigkeit der Beteiligungen zu einer guten Mischung der
Risiken fihrt.

e Zweitens wird durch das Pooling die Administration spurbar
vereinfacht und damit verbilligt.

e Drittens schliesslich - und das ist ein ganz gewichtiger Vorteil -
wird eine umfassende Kontrolle der meist sehr grossen Risiken
erheblich vereinfacht bzw. erst Uberhaupt ermdglicht (,kontrol-
lierte Ruckversicherung®).
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1.2.

In der Schweizer Versicherungswirtschaft existieren einige Pools;
speziell erwahnt seien:

e Schweizer Elementarschaden-Pool,

e Schweizer Pool fur Luftfahrtversicherungen (in Auflésung),

e Schweizer Pool fir die Versicherung von Nuklearrisiken,

e Schweizer Pool fur die Versicherung von Talsperren-Haftpflicht-
risiken.

7) Die Kerntatigkeit einer Versicherungsunternehmung besteht darin,
dass sie versicherungstechnische Risiken selbst tragt.

Im Rahmen des Risikotransfers tbernimmt die Versicherungsunter-
nehmung vom Versicherungsnehmer Risiken. Sie erhélt dafir eine
Pramie. Im Versicherungsvertrag gibt sie dem Versicherungsnehmer
Garantien, dass bei Eintreffen gewisser Ereignisse sie ihrerseits Versi-
cherungsleistungen erbringt.

Der Prozess der Risikotransformation ermoglicht der Versicherungs-
unternehmung das Selbsttragen von Risiken. Hierzu dient z.B. der
Risikoausgleich im Kollektiv, in der Zeit oder im Raum. Ferner
bieten sich die oben angesprochenen Massnahmen des Risk Manage-
ments an, um die Risiken fur die Versicherungsunternehmung hand-
habbar zu machen. Zur Abdeckung eines verbleibenden "Restrisikos"
sind ausreichende Eigenmittel oder nicht gebundene Reserven erfor-
derlich (Solvenzkapital). Je nach finanzieller Ausstattung kann eine
Versicherungsunternehmung mehr oder weniger Risiken selbst tragen.

8) Diese Massnahmen des Risk Management gelten selbstverstand-
lich auch fur Ruckversicherungsunternehmungen.

Definition von Rickversicherung
1) Im Folgenden betrachten wir ausschliesslich die Riickversicherung.
Der Brockhaus definiert Ruckversicherung wie folgt:

"Ruckversicherung, Re-Assekuranz, eine Versicherung, bei der ein
Versicherer (der Erstversicherer oder Zedent) Teile seines Ubernom-
menen Risikos gegen eine Pramienzahlung (Ruckversicherungs-
prdmie) an einen anderen Versicherer (den Ruckversicherer oder
Zessionar) Ubertragt. Die Ruckversicherung wird auch als die
Versicherung der Versicherer bezeichnet. Derjenige, der die Riuck-
versicherung anbietet, betreibt die aktive Rickversicherung,
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derjenige der die Ruckversicherung nachfragt, die passive Ruck-
versicherung."

2) Die Definition der Ruckversicherung in diesem Sinne ist seit rund
zwei Jahrhunderten gultig. So verweist Pfeiffer auf Seite 13 auf eine
Definition eines englischen Gerichts aus dem Jahr 1807, nach der die
"Ruckversicherung eine weitere Versicherung ist, durch eine neue
Police abgeschlossen, fur dasselbe Risiko, das davor versichert
worden war, um den Versicherer zu entschadigen.”

Nach Pfeiffer sind drei Punkte charakteristisch fir die Ruckver-
sicherung:

a) Ruckversicherung ist eine echte (eigenstandige) Versicherung.

b) Das vom Erstversicherer getragene Risiko, das so genannte Origi-
nalrisiko, bildet auch den wesentlichen Gegenstand des Ruck-
versicherungsvertrages.

c) Vertragspartner sind Versicherungsunternehmungen; Rechts-
beziehungen zwischen dem Ruckversicherer und den Versiche-
rungsnehmern bzgl. des Originalrisikos bestehen grundsatzlich
nicht.

3) Durch den dritten Punkt wird der wesentliche Unterschied zur Mit-
versicherung festgehalten. Bei einer Mitversicherung haftet jeder
Mitversicherer entsprechend seiner Beteiligungsquote direkt dem
Versicherungsnehmer gegeniber. Die geschaftsfuhrende Gesell-
schaft hat zusatzlich lediglich organisatorische Befugnisse. Man
spricht hier von einer priméaren Risikoteilung; das Originalrisiko des
Versicherungsnehmers wird zwischen mehreren Erstversicherern
aufgeteilt.

4) Im Gegensatz dazu wird bei einer Ruckversicherung von einer
sekundéaren Risikoteilung gesprochen. Diese kommt im Verhaltnis
zum Versicherungsnehmer nicht zum Tragen. Hier haftet der Erstver-
sicherer dem Versicherungsnehmer gegentber voll. Im Rahmen
seines Risk Managements kann der Erstversicherer jedoch auf einer
zweiten Stufe das eingegangene Risiko mit einem oder mehreren
Ruckversicherern teilen.

Ruckversicherer ihrerseits konnen wiederum Ruckversicherungs-
schutz in Anspruch nehmen; man spricht dann von Retrozession.
Bei grossen Risiken kann die Kette der involvierten Ruckversicherer
sehr lang sein.
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Fur den Nachfrager nach Rickversicherung entsteht hierdurch ein
so genanntes Kreditrisiko, das darin besteht, dass der Anbieter von
Ruckversicherung seinen Verpflichtungen nicht nachkommen kann. Der
Nachfrager nach Ruckversicherung haftet namlich seinen
Versicherungsnehmern gegentber in der von ihm gezeichneten
Hohe — unabhangig davon, ob sein Rickversicherer seinen Verpflich-
tungen nachkommt oder nicht. Wegen dieses Kreditrisikos sind in der
Schweiz die Ruckversicherer neu dem VAG unterstellt worden und
zwar insbesondere der Solvenzaufsicht.

5) Betrachtet man die Versicherungswirtschaft als Ganzes, so
lassen sich die folgenden typischen Massnahmen bei der Risikotrans-
formation unterscheiden:

e Risikoausgleich im Kollektiv
Versicherungsgesellschaften versuchen, die Risiken dadurch trag-
bar zu machen, dass sie einen mdglichst grossen Bestand an
homogenen und voneinander maoglichst unabhéangigen Risiken
versichern. Aufgrund des Gesetzes der grossen Zahl werden
solche Bestande fur die Versicherungsunternehmungen versicher-
bar.

e Risikoausgleich im Raum
Eine erste naturliche Erganzung des Risikoausgleichs im Kollektiv
stellt der Risikoausgleich im Raum dar. Man versucht hier, durch
regionale, d.h. oft internationale Diversifikation sich besser gegen
die versicherungstechnischen Risiken zu schitzen. Man kann dies
auch als rdumliche Erweiterung des Kollektivs interpretieren.

e Risikoausgleich in der Zeit

Eine zweite Erganzung stellt der Risikoausgleich in der Zeit dar.
Hier wird eine neue Dimension er¢ffnet. Durch Reservenbildung in
so genannten "guten Jahren" lassen sich hohe Schaden aus so
genannten "schlechten Jahren" decken. Voraussetzung hierfur sind
finanzielle Medien, mit denen sich der intertemporale finanzielle
Ausgleich bewerkstelligen lasst. Probleme stellen sich hier insbe-
sondere in Aufbauphasen, in denen die Reserven akkumuliert
werden mussen. Man beachte jedoch, dass in US GAAP und IFRS4
das Halten von Schwankungsreserve oder Katastro-
phenreserven verboten ist im Gegensatz zur Schweizer Rech-
nungslegung; in US GAAP und IFRS4 werden solche statutarischen
Reserven als Eigenkapital ausgewiesen.

e "Atomisierung" der Risiken
Durch wiederholte Risikoteilung mittels Rulckversicherung lassen
sich auch grosse Risiken auf so viele Versicherungsunter-
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nehmungen aufteilen, dass fur die einzelne Versicherungs-
unternehmung nur noch ein relativ kleiner Teil tGbrig bleibt, den sie
zu Ubernehmen in der Lage ist. Durch die so vorgenommene
"Atomisierung" der Risiken ist die weltweite Versicherungs-
wirtschaft als Ganzes in der Lage, enorme finanzielle Risiken
zu versichern. (Problem: Kumulrisiko, vgl. Retrozessionen)

1.3. Die Aufgaben der Rluckversicherungsunternehmungen

Bei der Abwicklung dieses mittlerweile weltweiten Risikotransforma-
tionsprozesses ubernehmen die Ruckversicherungsunternehmungen
folgende drei Aufgaben:

e Ruckversicherungsunternehmungen als Risikotrager,
e Rickversicherungsunternehmungen als Servicestelle,
e Rickversicherungsunternehmungen als Financiers.

1.3.1. Riuckversicherungsunternehmungen als Risikotrager

Die Kerntatigkeit von Ruckversicherungsunternehmungen besteht
in der Ubernahme von Risiken. Durch diese sekundére Risikoteilung
zwischen Erstversicherer und Ruckversicherer wird der Erstversicherer
erst in die Lage versetzt, grosse Risiken von den Versicherungs-
nehmern zu Ubernehmen. Ein wesentliches Hilfsmittel, das den
Ruckversicherer hierzu in die Lage versetzt, ist die Weitergabe von
Risiken an weitere Rickversicherer. Durch diese so genannte "Atomi-
sierung" der Risiken wird eine mdglichst breite Verteilung der Risiken
angestrebt. Dennoch verbleiben letztendlich Risiken, die von den
Ruckversicherungsunternehmungen selbst zu tragen sind.

1.3.2. Ruckversicherungsunternehmungen als Servicestellen

Da Ruckversicherungsunternehmungen meist weltweit und in allen
Branchen tatig sind, akkumuliert sich bei ihnen enorm viel Wissen,
was sie im Sinne von Serviceleistungen ihren Kunden zur Verfiigung
stellen. Durch diesen Know-how-Transfer gelingt es ihnen, enge,
meist sehr langfristig angelegte Kundenbeziehungen aufzubauen und
zu pflegen. Die aufgrund dieser Kundenbeziehungen gemachten
Erfahrungen fiihren in Form eines Ruckkoppelungseffektes zu einem
weiteren Anstieg des Know-hows bei den Ruckversicherungsunter-
nehmungen. (Dies ist vergleichbar mit weltweit operierenden Bera-
tungsfirmen wie z.B. McKinsey)
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Im Einzelnen verweist Grossmann auf Seite 29 auf folgende Punkte, in
denen die Ruckversicherungsunternehmungen Serviceleistungen an-
bieten:

e Erteilung von Auskinften Uber die Lage bestimmter Versiche-
rungsmarkte, die dort geltende Versicherungsaufsichtsgesetzge-
bung und -praxis usw.

e Laufende Orientierung Uber aktuelle versicherungstechnische, volks-
wirtschatftliche, rechtliche und wissenschaftliche Fragen in Gestalt
eines Presseauszugs- und Studiendienstes (z.B. Sigma Hefte der
Swiss Re).

e Versicherungstechnische Beratung insbesondere in Fragen der
Versicherbarkeit von Risiken und der Tarifierung von Risiken,
allenfalls in Gestalt konkreter Tarifierungsvorschlage (mit oder ohne
Einsatz von Computerprogrammen).

e Schadendienstberatung, namentlich bei Vorliegen von komplizier-
ten Schadenfallen oder von Schadenfdllen aus Spezialsparten,
welche besondere Fachkenntnisse verlangen.

e Beratung in Fragen der Schadenverhitung.

e Beratung in Fragen der Organisation, der Verwendung von Daten-
verarbeitungsanlagen, der Reduktion von Verwaltungskosten usw.

e Vorubergehende Bereitstellung von Fachpersonal und Experten.

e Mithilfe bei der Schulung des Personals des Erstversicherers,
allenfalls in Form von besonderen Seminarien.

Ergénzend ist zu erwahnen:

e Beratung beim Underwriting bzw. Durchfuhrung des Under-
writing insbesondere bei komplizierten Féallen; Entwicklung und
Verkauf von spezieller Underwriting-Software.

Die Erstversicherer konnen diese spezialisierten Dienstleistungen
teilweise nicht selbst erbringen oder wollen es auch nicht, da dies nicht
zu konkurrenzfahigen Kosten fir sie moglich wéare. Das Outsourcing
erweist sich hier oft als gunstiger; dies gilt insbesondere fir
kleine und mittlere Versicherungsunternehmungen.
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1.3.3. Rickversicherungsunternehmungen als Financier

1.4.

Durch geeignet ausgestaltete Ruckversicherungsvertrage kann eine
Ruckversicherungsunternenmung Finanzierungshilfen fur Erstver-
sicherer leisten. Hierbei sind namentlich zwei Funktionen zu erwéh-
nen. Zum einen kénnen beim Aufbau von neuen Versicherungsporte-
feuilles die oft enormen Aufbauinvestitionen teilweise an den Ruck-
versicherer weitergegeben werden. Zum anderen lassen sich durch
Ruckversicherungsvertrage die finanziellen Lasten im Zusammen-
hang mit beho6rdlichen Auflagen wie Solvabilitatsvorschriften und
dergleichen fur den Erstversicherer reduzieren (man bezeichnet das als
Regulierungs-Arbitrage).

Innerhalb von Versicherungskonzernen kommt diesem Aspekt beson-
dere Bedeutung zu. Konzerninterne Ruckversicherung kann zum
einen zur Erledigung der beiden obigen Aufgaben genutzt werden; zum
anderen ist sie jedoch ein ideales Instrument zur konzerninternen
Gewinnverschiebung. Hierdurch kann beispielsweise die Steuer-
belastung optimiert werden oder die Verfligbarkeit von Gewinnen.
Letzteres gilt insbesondere fur Lebensversicherungsunternehmungen
die Tochter von Nicht-Lebensversicherungsunternehmungen sind.
Zusatzlich ist zu beachten, dass durch die konzerninterne Ruckver-
sicherung die Ruckversicherungsquote eines Konzerns erheblich
gesenkt werden kann, was zu spurbaren Einsparungen fuhren kann.

Rechtliche Rahmenbedingungen

Im krassen Gegensatz zur Erstversicherung, die in den meisten
Landern bis jetzt oder bis vor kurzem zum Teil recht strengen
rechtlichen Reglementierungen unterlag bzw. unterliegt, geniesst die
Ruckversicherung weltweit grosse rechtliche Freiraume. Dies fuhrte
dazu, dass der so genannte "Ruickversicherungsbrauch" weitgehend
massgebend ist. Hiermit werden die Usanzen umschrieben, die sich im
Laufe der Zeit als Gewohnheitsrecht etabliert haben. Pragend hierfir
sind einerseits Techniken zur Abwicklung des Ruckversiche-
rungsgeschaftes und andererseits Verhaltensweisen nach Treu
und Glauben, Vertrauen sowie Fairness.

So sind in den meisten Landern die Versicherungsvertragsgesetze
nicht auf die Rickversicherung anzuwenden. Durch diese Gesetze
werden spezielle rechtliche Rahmenbedingungen fir die Versiche-
rungsvertrage zwischen Erstversicherern und Versicherungsnehmern
geschaffen. Fiur die Vertragsverhéltnisse zwischen Versicherern und
Ruckversicherern werden solche Spezialvorschriften fir nicht erfor-
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1.5.

derlich gehalten. Als Motiv fir die rechtliche Regelungsdichte des
Erstversicherungsgeschéftes wird oft der Konsumentenschutz
angefuhrt, da die beiden Vertragspartner als ungleich angesehen
werden. Im Bereich der Rickversicherung entféllt dieses Argument.

Grundlage fur die rechtliche Beziehung zwischen Erstversicherer und
Ruckversicherer ist der Rickversicherungsvertrag, der zwischen diesen
beiden Partnern frei ausgehandelt werden kann. Rickversiche-
rungsvertrage unterstehen selbstverstandlich dem offentlichen und
privaten Recht. Hierdurch werden jedoch in der Regel nur allge-
meingultige Tatbest&nde erfasst; die Spezifika der Ruckversicherung
folgen dagegen dem Ruckversicherungsbrauch.

Nach der neuen Version des VAG, die am 1. 1. 2006 in Kraft getreten
ist, unterstehen neu auch die Rickversicherungen in der Schweiz der
Versicherungsaufsicht; dies gilt insbesondere fur die Solvenzaufsicht
wegen des Kreditrisikos, das durch einen Ruckversicherungsvertrag
fur der Nachfrager entsteht.

Die Geschichte der Ruckversicherung

1) Der alteste uberlieferte Rickversicherungsvertrag datiert aus
dem Jahr 1370 und wurde in Genua aufgesetzt. Er entstammt also den
oberitalienischen Handels- und Seestédten, die die Grundlage
legten flir den gewerbsmaéssigen Betrieb von Erstversicherungen mit
dem Ziel, Gewinn zu erzielen. Gegenstand dieser Versicherungen
waren zumeist See- oder Transportversicherungen von Handelsware.
Im Gefolge hiervon wuchs auch ein Bedarf an Ruckversicherung. In
diesem Anfangsstadium wurde oft das ganze Risiko vom Erstver-
sicherer auf den Ruckversicherer tberwalzt.

Im Zusammenhang mit dieser 100 %-igen Ruckversicherung fuhrten
Auswichse in Form von so genannten Pramiendifferenzgeschaften zu
massiven Ruckschlagen fur die Rickversicherungsbranche; bei diesen
Geschéften lag die Ruckversicherungspramie erheblich unter der Erst-
versicherungspramie, obwohl meist das ganze Risiko weitergegeben
wurde. Auf diese Missstande ist beispielsweise das Verbot far
Seerlickversicherung in England fur die Zeit von 1746 bis 1864
zurliickzufihren. Dieses Verbot legte jedoch die Grundlage fir den
Aufstieg von Lloyd's. Bei dieser "Versicherungs-Institution” fand
friher eine primare Risikoteilung Uber Mitversicherer statt, so dass
auch ohne explizite Rickversicherung grosse Risiken tbernommen
werden konnten. (Vollstandige Weitergabe von Risiken im Subprime
Hypothekenmarkt in den USA ist meiner Meinung nach mit ein Grund
fur die Finanzkrise 2007/9.)

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 12

In Kontinentaleuropa, das von einem solchen Verbot verschont blieb,
entwickelte sich die Ruckversicherung recht beachtlich aufgrund der im-
mer grosser werdenden Risiken, die die Erstversicherer im Laufe der
einsetzenden Industrialisierung zu versichern hatten. Im Jahr 1846
wurde die erste, nur die Rickversicherung betreibende Unter-
nehmung gegrindet, die "Koélnische Ruckversicherungs-Gesell-
schaft"; aufgrund politischer Unruhen (1848) konnte sie jedoch ihre
Geschaftstatigkeit erst 1852 aufnehmen. Elf Jahre spéter wurde 1863 in
Zurich die "Schweizerische Ruckversicherungs-Gesellschaft" von
der "Helvetia Allgemeinen Versicherung” in St. Gallen, der
Schweizerischen Kreditanstalt und der Basler Handelsbank gegrindet.
Die "Munchener Ruckversicherungs-Gesellschaft" wurde im Jahr 1880
in Miinchen gegriindet.

2) Die Ruckversicherung war gemass Grossmann von dieser Grinder-
zeit bis zum zweiten Weltkrieg gepragt einerseits vom "Ruckver-
sicherungsbeamten”, der sich als Praktiker in der Erst- oder Rickver-
sicherung von Stufe zu Stufe emporgearbeitet hatte und eine
weitgehend auf Erfahrung und Tradition beruhende Rickversiche-
rungstechnik gewissenhaft und zuverlassig verwaltete. Andererseits
lag dagegen "die oberste Leitung der Rulckversicherungs-
Gesellschaften sehr oft in den Handen von genialen Unternehmer-
naturen ...".

Hierdurch und durch die noch kleine Anzahl der Geschaftsbeziehungen
bedingt "wickelten sich die Geschéaftsbeziehungen noch vorwiegend im
Stile personlicher Freundschaften ab” (vgl. Grossmann Seite 12).

3) Die Entwicklung seit dem zweiten Weltkrieg charakterisiert Gross-
mann im Jahr 1977 mit folgenden Punkten (vgl. Seite 13):

e Moderne Organisations-, Arbeits- und Planungsmethoden
halten ihren Einzug auch in der Rickversicherung.

e Die in beinahe allen Bereichen festzustellende "Verwissenschaftli-
chung" der praktischen Geschéftstatigkeit erstreckt sich auch auf
die Rickversicherung und hat eine grundlegende Anderung der
Ruckversicherungs-Technik und -Politik zur Folge.

e Damit im Zusammenhang steht eine gewisse Versachlichung der
Beziehungen zwischen Erst- und Ruickversicherer.

e Der Kreis der als Erstversicherungsmarkte fur den Ruckversicherer
in Betracht fallenden L&nder hat sich enorm ausgeweitet und
umfasst heute praktisch die ganze Welt; gleichzeitig hat sich auch
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die Zahl der als potentielle Kunden in Betracht fallenden Erstver-
sicherer stark erhoht.

e Der Ruckversicherungs-Markt wird in den Unfall- und Haftpflicht-
branchen weitgehend vom allerdings Problem beladenen Schaden-
Exzedentenvertrag beherrscht.

¢ Neue Ruckversicherungs-Trager in der Gestalt von staatlichen oder
halbstaatlichen Monopolanstalten werden in manchen Entwicklungs-
landern gegriindet und verandern das Bild des internationalen Ruick-
versicherungs-Marktes nicht unwesentlich.

e Eine Anderung der Markte ergibt sich auch durch die Erst- und
Ruckversicherer erfassende Fusionsbewegung. (Je grésser ein
Versicherer ist, desto geringer ist seine Nachfrage nach Rickver-
sicherung.)

e Internationale Organisationen und Staatengruppen mit dem Zweck
der wirtschaftlichen Zusammenarbeit beschéaftigen sich, neben den
staatlichen Versicherungsaufsichtsbehdrden, auch mit den Tatig-
keitsbedingungen der Erst- und Ruckversicherung.

4) Gemass Pfeiffer (aus dem Jahr 1994) sind noch folgende Punkte zu
erganzen (vgl. Seite 21 ff):

e "Zahlreiche Erstversicherer betatigen sich zugleich als Ruckver-
sicherer und brachten erhebliche Marktanteile an sich. Obwohl das
nichts grundséatzlich Neues bedeutete, hatte sich diese Entwicklung
unter dem Druck der Verhaltnisse in der Kriegszeit verstarkt, als die
traditionellen RuUckversicherungsverbindungen zum grossen Teil
unterbrochen wurden. Begunstigt durch die damals im Allgemeinen
guten Geschéftsergebnisse in der Feuer- und Transportrick-
versicherung hielt das Bestreben von Erstversicherungsgesell-
schaften an, sich Ruckversicherungsabteilungen anzugliedern. In
jungster Zeit ist unter dem Eindruck schlechter Ergebnisse und
hoher Kapitalerfordernisse ein Rlckzug der Erstversicherer aus
diesem Teilmarkt festzustellen (Bsp.: Winterthur, Zirich)
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e Das Verlangen nach so genannter Reziprozitat (Gegeniber-
weisungen von Rickversicherungsgeschéft), gefordert durch
zunehmende Aktivitat von Ruckversicherungsmaklern, hatte zwar
schon nach dem ersten Weltkrieg eingesetzt, wurde aber nun in
allen Zweigen, die Gewinne fir den RuUckversicherer erwarten
liessen, immer ausgepragter. Auch die professionellen Ruckver-
sicherer vermochten sich dem Verlangen nach Reziprozitat oft nicht
zu entziehen, wenn sie ihm auch stets nur zum Teil entsprechen
konnten, weil ihnen bei "voller Reziprozitat" kein Gewinn
verheissendes Geschaft mehr fur eigene Rechnung verblieben wére.
Die Reziprozitat spielt heute eine wesentlich geringere Rolle, wird
sogar teilweise nicht mehr gewtiinscht.

¢ Risikoreichere Ruckversicherungsvertragsformen (Schadenex-
zedentenvertrage), die neben der Gefahr besonders hoher
Schaden die Schwierigkeit einer richtigen Pramienberechnung in
sich bergen, haben stark an Bedeutung gewonnen und auf
manchen Gebieten die proportionalen obligatorischen Vertrage
zurickgedrangt, die bei hoheren Ruckversicherungspramienein-
nahmen einen ausgeglichenen Verlauf erwarten lassen.

e Die starker als alle anderen Zweige zunehmende proportionale
Kraftfahrtversicherung hat das Bestreben der deutschen
Ruckversicherer, ihre Versicherungsbestande moéglichst vielseitig
und ausgewogen auch branchenmassig zu mischen, erheblich
erschwert und liess das dem konjunkturellen Risiko besonders
ausgesetzte Kraftfahrtgeschaft zu Lasten der Sach- und Lebens-
rickversicherung stark ansteigen. Dieses Geschéft hat heute an
Bedeutung stark verloren, stattdessen wird die nichtproportionale
Ruckversicherung weltweit bevorzugt.
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2.1.

2.1.1.

Der Rickversicherungsmarkt
Die Marktteilnehmer
Anbieter von Ruckversicherungsschutz

Als wesentliche Anbieter von Rickversicherungsschutz lassen sich
unterscheiden:

e professionelle Ruckversicherer,
e Erstversicherer, die auch aktive Rickversicherung betreiben,
e Lloyd'sin London.

1) Als professionelle Rickversicherer werden solche Versiche-
rungsgesellschaften bezeichnet, die ausschliesslich Rickversicherung
betreiben; sie sind also nicht zuséatzlich als Erstversicherer tatig und
haben somit keine Versicherungsvertrage mit "origindren" Versiche-
rungsnehmern. lhre Kunden sind ausschliesslich Versicherungsgesell-
schaften und zwar sowohl Erstversicherer als Zedenten als auch
andere Ruckversicherer als "Retrozedenten". Gemass den Global
Reinsurance Highlights 2004 von Standard & Poor's gab rund 250
professionelle Ruckversicherer in 50 Landern. Die beiden gréssten sind
mit Abstand die Minchener Rick und die Schweizer Ruck.

Die obige Definition ist mit einigen Vorbehalten zu verstehen, da
namlich gerade diese beiden gréssten professionellen Riickversicherer
auch als Erstversicherer tatig waren bzw. weiterhin sind. Die
Schweizer Rick hatte mal die Strategie, dass ihr Pramienvolumen zu
gleichen Teilen aus der Erst- und der Rickversicherung stammen
sollte. Offensichtlich ergaben sich im Erstversicherungsbereich derart
grosse Probleme, dass vor einigen Jahren ein radikaler Strategie-
wechsel eingefuhrt wurde, der zum Verkauf samtlicher Erstversiche-
rungsaktivitdten der Schweizer Ruck fuhrte. Im Gegensatz zu dieser
Strategie baut die Munchener Ruck ihr Erstversicherungsgeschéaft
konsequent weiter aus. In Deutschland gehort die ERGO, so heisst die
Erstversicherungsgruppe der Muinchener Ruck, mittlerweile zu den
grossen Erstversicherern; nach der Allianz und der ABM Generali ist
sie der drittgrésste Erstversicherung in Deutschland. Und dennoch wird
man nicht behaupten wollen, die Minchener Rick sei keine
professionelle Ruckversicherungsunternehmung.

2) Viele Erstversicherer betatigen sich mittlerweile auch als aktive
Ruckversicherer. Es lassen sich hier zwei Gruppen unterscheiden.
Zum einen diejenigen Erstversicherer, die nur gelegentlich als aktive
Ruckversicherer auftreten. Hierbei handelt es sich meist um sporadisch
abgeschlossene Ruckversicherungsvertrage, die dem Austausch von
Risiken dienen. Zahlenmassig ist das die erheblich gréssere Gruppe.

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 16

2.1.2.

Zur zweiten Gruppe werden die Erstversicherer zusammengefasst, die
bewusst eine eigenstandige aktive Ruckversicherung aufbauen. Zu
Beginn ist es meist eine spezielle Branche innerhalb der Erstversiche-
rungsgesellschaft; im Laufe der Zeit wird oft daraus eine selbstandige
Tochtergesellschaft. Mittlerweile haben sich in der Schweiz die Zlrich
und die Winterthur von ihren aktiven RuUckversicherungstochtern
getrennt. Die Ziurich Re heisst mittlerweile Converium und ist eine
eigenstandige Aktiengesellschaft; die Winterthur Re wurde an die
Partner Re verkauft.

3) Eine spezielle Institution, die als Rickversicherer auftritt, stellt
Lloyd's in London dar. Hier schliessen sich natirliche Personen (so
genannte "names") zusammen, die mit ihrem Privatvermodgen haftend
als Gemeinschaft aktive Rickversicherung betreiben; sie bleiben
jedoch rechtlich und finanziell eigenstandig. Mittlerweile sind auch
institutionelle Unternehmungen als "names" zugelassen.

4) Der weitaus grosste Anteil der Rickversicherungspramien wird von
den professionellen Ruckversicherern eingenommen.

5) Eine spezielle Kategorie von Unternehmungen, die Rlckversiche-
rungsschutz anbieten, sind die so genannten unternehmungseigenen
Captives.

Es handelt sich hierbei um spezielle Versicherungseinrichtungen, die
von grossen finanzstarken Nicht-Versicherungsunternehmungen
gegrindet werden, um ihre eigenen Risiken zu decken. Aus tech-
nischen Grinden versichern sich diese Unternehmungen zunachst bei
einem Erstversicherer, der jedoch verpflichtet ist, den wesentlichen
Anteil der Risiken bei der unternehmungseigenen Captive rickzuver-
sichern. Der Erstversicherer stellt hierbei meist spezielles Know-how
zur Verfugung, wahrend die Captive-Gesellschaft der wesentliche
Risikotrager ist. Allerdings beschrénkt sich die Risikoleistung meist nur
auf Risiken aus der zugehorigen Nicht-Versicherungsunternehmung. Im
Abschnitt zum Alternativen Risikotransfer (ART) kommen wir darauf
zurtck.

Nachfrager nach Ruckversicherungsschutz

Als direkte Nachfrager nach Ruckversicherungsschutz treten lediglich
Erstversicherungsunternehmungen oder  Ruckversicherungs-
unternehmungen auf.

Als indirekte Nachfrager spielen Makler eine immer grosser werden-
de Rolle. Gerade im Zusammenhang mit dem Aufkommen der Erstver-
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2.2.

sicherer als aktive Rickversicherer ist es den Ruckversicherungs-
maklern gelungen, eine wichtige Mittlerfunktion zu tbernehmen. Auch
die Makler betatigen sich oft gleichzeitig auf beiden Markten, dem
Erstversicherungsmarkt und dem Ruckversicherungsmarkt. Die Makler
dienen oft als Substitut fir eigene Reprasentanten vor Ort; aus
Kostengrinden haben meist nur die professionellen Ruckversicherer
ein hinreichend enges Netz von firmeneigenen Reprasentanten.

Pfeiffer weist in diesem Zusammenhang auf Seite 15 auf folgende
Problematik hin:

"Gerade Erstversicherer, welche die notwendigen Spezialkenntnisse
der Versicherungsmarkte in aller Welt und der sich stéandig entwickeln-
den Riuckversicherungstechnik nicht besitzen kdnnen, mussen sich auf
eine sachverstdndige Beratung durch Makler verlassen kénnen.
Allerdings hat die Erfahrung gezeigt, dass diese Voraussetzung nicht
immer gegeben ist und dass das Interesse des Vermittlers an der
Courtage unter Umstanden starker sein kann als sein Bestreben, durch
Vermittlung gewinnhaltigen Geschaftes dauerhafte Beziehungen
zwischen seinen Geschéaftspartnern herzustellen. Auch darf nicht tber-
sehen werden, dass der Ruckversicherungsmakler zwar sein Entgelt
vom Ruckversicherer erhalt, aber doch oft in erster Linie die Interessen
des ihn beauftragenden Erstversicherers wahrt.

Die Courtagesatze fur proportionale Geschafte betragen in der Regel
zwischen 1 % und 2.5 % der Ruckversicherungspramie. Bei Schaden-
exzedentenvertragen und fakultativem Geschaft liegen sie héher."

Das Marktvolumen

1) Um einen Uberblick Uber das Ruckversicherungsmarktvolumen zu
geben, zitieren wir einige Daten aus dem Sigma Heft 9 aus 1998 der
Swiss Re. Neuere derart detaillierte Daten stehen uns leider nicht zur
Verfligung, da die Swiss Re diese Studien nicht mehr veroéffentlicht.

2) ,Das globale Marktvolumen der Ruckversicherung betrug 1997 124
Mrd. USD. Davon entfielen 83% (102.6 Mrd. USD) auf die Nichtlebens-
Versicherung und 17% (21.6 Mrd. USD) auf die Lebens- und Kranken-
versicherung. Bei diesen Volumen handelt es sich um Zessionen der
Erstversicherer an die Ruckversicherungswirtschaft. Die durchschnitt-
liche Zessionsquoten, also die zedierten Pramien in Relation zum
Pramienvolumen der Erstversicherung, betrugen in den Nichtlebens-
sparten 14.0%, in der Lebens- und Krankenversicherung 1.5%."
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3) Regionale Verteilung der zedierten Nichtlebensversicherungspramie

Regionen Zessionen | Zessionen Direkt- Direkt- Zessions-
pramie pramie guote
Mrd. USD In % Mrd. USD In % In %
Nordamerika 39.9 38.9% 317.7 43.4% 12.6%
Westeuropa 36.1 35.1% 247.5 33.8% 14.6%
Japan 4.3 4.2% 65.2 8.9% 6.6%
Asien/Pazifik 12.4 12.1% 54.9 7.5% 22.6%
Lateinamerika 3.3 3.2% 21.7 3.0% 15.1%
Osteuropa 1.7 1.6% 10.3 1.4% 16.4%
Rest 5.0 4.9% 154 2.1% 32.6%
Welt gesamt 102.6 100.0% 732.6 100.0% 14.0%

Nordamerika inklusive der karibischen Offshore Mérkte stellt mit fast
40 Mrd. USD (fast 39%) den grossten Ruckversicherungsmarkt;
allerdings ist der Anteil am Erstversicherungsmarkt mit 43.4% (317.7
Mrd. USD) erheblich grosser. Diese Diskrepanz ist auf substantielle
Zessionen der US-Versicherer an Pools und der minimalen Zessionen
der grossen kanadischen staatlichen Versicherer zurtckzufthren. Es
resultiert eine leicht unterdurchschnittliche Zessionsquote von 12.6%.

Westeuropas Anteil am weltweiten Zessionsvolumen entspricht mit
35.1% ungefahr dem regionalen Anteil am Erstversicherungsmarkt. Mit
14.6% ergibt sich eine leicht Uber dem Durchschnitt von 14.0%
liegende Zessionsquote.

Japans Anteil am weltweiten Rickversicherungsmarkt betragt nur 4.2%
bei einem Anteil von 8.9% am Erstversicherungsmarkt. Dies ist im
Wesentlichen auf die hohe Konzentration des japanischen Erstver-
sicherungsmarktes und die Tatsache, dass das Erdbebenrisiko durch
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einen staatlich organisierten Pool gedeckt wird. Mit 6.6% betragt die
Zessionsquote weniger als die Halfte der durchschnittlichen von 14.0%.

Diese drei Regionen stellen mit 80.3 Mrd. USD 78.3% des weltweiten
Ruckversicherungsmarktes; ihr Anteil am Erstversicherungsmarkt
betragt mit 630.4 Mrd. USD sogar 86.1%. Es ergibt sich mit 12.7% eine
leicht unterdurchschnittliche Zessionsquote.

Die anderen Regionen werden als Emerging Markets zusammenge-
fasst. Hierauf entfallen mit 22.4 Mrd. USD 21.7% des weltweiten
Ruckversicherungsmarktes; ihr Anteil am Erstversicherungsmarkt
betragt mit 102.3 Mrd. USD lediglich 13.9%. Mit 21.9% ergibt sich eine
weit Uber dem Durchschnitt von 14.0% liegende Zessionsquote. Diese
ausserordentlich hohe Zessionsquote ist auf die schwéachere Kapitali-
sierung der Erstversicherer zurtickzufihren und auf einen Spartenmix,
der eine hohe Zessionsquote erfordert.

4) Regionale Verteilung der zedierten Lebens- und Kranken-
versicherungspramie

Regionen Zessionen | Zessionen Direkt- Direkt- Zessions-

pramie pramie guote

Mrd. USD In % Mrd. USD In % In %

Nordamerika 10.6 49.1% 661.8 44.7% 1.6%
Westeuropa 9.1 42.1% 419.8 28.4% 2.2%
Japan 0.6 2.6% 269.8 18.2% 0.2%
Asien/Pazifik 0.6 2.8% 110.3 7.5% 0.6%
Lateinamerika 0.6 2.8% 13.2 0.9% 4.6%
Osteuropa 0.2 0.7% 4.3 0.3% 3.6%
Welt gesamt 21.6 100.0% 1479.1 100.0% 1.5%
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Nordamerika stellt mit 10.6 Mrd. USD fast die Halfte (49.1%) des welt-
weiten Leben- und Kranken-Rickversicherungsmarkt; da der ent-
sprechende Anteil am Erstversicherungsmarkt mit 44.7% etwas kleiner
ausfallt, ergibt sich eine Zessionsquote von 1.6%, die geringflgig Uber
dem weltweiten Durchschnitt von 1.5% liegt.

Westeuropas Anteil am weltweiten Zessionsvolumen betragt 42,1%
(9.1 Mrd. USD). Da der Anteil am entsprechenden Erstversicherungs-
markt mit lediglich 28.4% (419.8 Mrd. USD) betragt, ergibt sich mit
2,2% eine deutlich tber dem Durchschnitt von 1.5% liegende Zessions-
quote.

Japans Zessionsvolumen betréagt lediglich 0.6 Mrd. USD bzw. 2.6%;
dagegen ist der Anteil am entsprechenden Erstversicherungsmarkt mit
18.2% (269.8 Mrd. USD) wesentlich bedeutender. Es ergibt sich eine
extrem tiefe Zessionsquote von lediglich 0.2%.

Diese drei Regionen stellen mit 20.3 Mrd. USD 93.8% des weltweiten
Ruckversicherungsmarktes, wobei zu beachten ist, dass davon allein
auf Nordamerika und Westeuropa 19.7 Mrd. USD bzw. 91.2% entfallen.
Beim entsprechenden Erstversicherungsmarkt ist der Beitrag von
Japan mit 18.2% ausserordentlich gross; hier entfallen auf diese drei
Regionen mit 1'351.4 Mrd. USD sogar 91.3% des Erstversicherungs-
marktes fur Lebens- und Krankenversicherungen. Die zugehdrige
Zessionsquote betragt 1.5% und entspricht dem weltweiten Durch-
schnitt.

Die Emerging Markets spielen nach diesen Daten fur den weltweiten
Lebens- und Krankenrlckversicherungsmarkt nur eine untergeordnete
Rolle. Das zedierte Pramienvolumen betragt lediglich 1.4 Mrd. USD
bzw. 6.2%; dieser Anteil ist wesentlich kleiner als der vom weltweiten
Nichtlebens-Ruckversicherungsmarkt, der immerhin 21.7% betragt. Der
Anteil am Erstversicherungsmarkt fur Leben und Kranken bel&uft sich
fur die Emerging Markets dagegen auf 8.6% (127.8 Mrd. USD). Es
ergibt sich eine Zessionsquote von 1.1%, die etwas unter dem
weltweiten Durchschnitt von 1.5% liegt.

5) Der Broschire Understanding Reinsurance der Swiss Re aus dem
Jahr 2004 kann man fir das Jahr 2003 folgende analoge (jedoch nicht
so detaillierte) Daten entnehmen:
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Regionale Verteilung der zedierten Nichtlebensversicherungspramie

Regionen Zessionen | Zessionen Direkt- Zessions-
pramie quote
Mrd. USD In % Mrd. USD In %
Nordamerika 71.9 49.2%
Westeuropa 48.9 33.5%
Asien 13.8 9.4%
Lateinamerika 4.7 3.2%
Rest 6.7 4.6%
Welt gesamt 146.0 100.0% 1069.4 13.7%

Regionale Verteilung der zedierten Lebens- und Kranken-
versicherungspramie

Regionen Zessionen | Zessionen Direkt- Zessions-
pramie quote
Mrd. USD In % Mrd. USD In %
Nordamerika 19.6 66.4%
Westeuropa 7.5 25.4%
Asien 0.9 3.1%
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Lateinamerika 04 1.4%
Rest 1.1 3.7%
Welt gesamt 29.5 100.0% 1520.8 1.9%

6) Den Global Reinsurance Highlights 2009 von Standard & Poor’'s
kann man folgende Daten entnehmen:

Das Pramienvolumen (definiert als Net Reinsurance Premiums written)
der 40 grossten Ruckversicherer betrug 2008 147.7 Mrd. USD (2007
162.1 Mrd. USD). Davon entfielen auf die 4 grossten mit 75.7 Mrd. USD
rund 51% (Minchner Rick 29.1 (30.3), Swiss Re 24.3 (27.7), Berkshire

Hathaway Re 12.1 (17.4), Hannover Rick 10.2 (10.6))
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3.

3.1.

Klassifikation der Ruckversicherungsvertrage

Uberblick

1) Ruckversicherungsvertrdge lassen sich nach zwei voneinander
unabhangigen Kriterien klassifizieren und zwar nach

« Vvertragsrechtlichen Kriterien und
« Vversicherungstechnischen Kriterien.

2) Bei den vertragsrechtlichen Kriterien wird unterschieden
zwischen:

a) fakultativer Ruckversicherung, bei der im Einzelfall der Erst-
versicherer in zu spezifizierendem Ausmass bei einem oder
mehreren RuUckversicherern um Ruckversicherungsschutz nach-
fragt. Letztere kbnnen frei entscheiden, ob sie zu den vorliegenden
Bedingungen diesen Vertrag akzeptieren oder nicht. Fur jeden
origindren Erstversicherungsvertrag wird also ein separater
Ruckversicherungsvertrag zwischen beiden Vertragspartnern
ausgehandelt.

b) obligatorischer Ruckversicherung, bei der fir einen fest
umschriebenen Bestand fur noch abzuschliessende Erstversiche-
rungsvertrage beide Partner des Ruckversicherungsvertrages sich
verpflichten, miteinander zusammenzuarbeiten. D.h. der Erstver-
sicherer ist verpflichtet, alle Erstversicherungsvertrage aus
dem besagten Bestand bei dem entsprechenden Ruckver-
sicherer zu den vereinbarten Bedingungen in Rickdeckung zu
geben; letzterer ist im Gegenrecht zur Annahme dieser Ruck-
versicherung verpflichtet.

c) semi-obligatorischer Rickversicherung, bei der z.B. der Erstver-
sicherer frei entscheiden kann, ob er Ruckversicherung fur
bestimmte Risiken nachfragt oder nicht, wahrend der Ruckver-
sicherer sich verpflichtet, angebotene Risiken zu Ubernehmen. Die
Zuteilung der Mdoglichkeit zur freien Entscheidung bzw. der ent-
sprechenden Verpflichtung kann auch anders herum verteilt sein. Es
handelt sich bei dieser Variante um eine Mischform aus
fakultativer und obligatorischer Ruckversicherung.

Eine eingehende Charakterisierung dieser drei Kategorien nehmen wir
im folgenden Abschnitt 3.2. vor.

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 24

3) Beidenversicherungstechnischen Kriterien wird zwischen
e proportionaler Ruckversicherung und

e nicht-proportionaler Rickversicherung
unterschieden.

a) Die proportionale Riuckversicherung fihrt zu einer Aufteilung der
Haftung zwischen Erstversicherer und Ruckversicherer, die propor-
tional zur Versicherungssumme ist.

b) Dagegen wird bei der nicht-proportionalen Ruckversicherung
eine Aufteilung der Schaden vorgenommen; eine Proportionalitat
zur Versicherungssumme ist nicht gegeben.

Diese versicherungstechnischen Kiriterien stellen den Schwerpunkt
unserer Ausfuhrungen Uber die Rickversicherung dar. Sie werden
eingehend in den folgenden Kapiteln 5. und 6. besprochen.

3.2.  Vertragsrechtliche Kategorien

3.2.1. Fakultative Ruckversicherung

1) Ein fakultativer Ruckversicherungsvertrag hat sehr viel gemein-
sam mit einem ublichen Geschaftsvertrag. Beide Vertragspartner
versuchen, den Vertragsgegenstand moglichst genau im Voraus zu
beschreiben und legen so weit als mdglich die genauen Bedingungen
fest. Beiden Vertragspartnern steht die Moglichkeit zu, sich hinreichend
genau zu informieren, und sie sind frei bzgl. der Akzeptanz des resul-
tierenden Vertrages.

Dies gilt auch fur fakultative Ruckversicherungsvertrage. Im Einzelnen
heisst das, dass der Erstversicherer frei entscheiden kann, welchen
Anteil der Risiken, die sich aus einem bestimmten Erstversicherungs-
vertrag fur ihn ergeben, an welchen Ruckversicherer weitergibt. Der
Erstversicherer spezifiziert in einem so genannten fakultativen
Ruckversicherungsangebot seine Nachfrage nach Ruckversiche-
rungsschutz.

2) Pfeiffer schreibt hierzu auf Seite 25:

"Das vom Erstversicherer vorgelegte fakultative Ruckversiche-
rungsangebot soll alle wesentlichen Risikoinformationen enthalten, die
den Ruckversicherer in die Lage versetzen, eine konkrete Ein-
schatzung des Risikos vorzunehmen. Hierzu gehdren insbesondere:
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e Name und Anschrift des Versicherungsnehmers,

e proportionale oder nicht-proportionale Ruckversicherung,

e Art/Land/Ort des Risikos,

e versichertes Interesse [z.B. versicherter Gegenstand: Bohrinsel],

e Bedingungen/gedeckte Gefahren (mit Nennung aller wesentlichen
Ein- und Ausschlisse bzw. von den Standardklauseln abweichende
Vereinbarungen) [versicherte "Risiken": Haftpflicht oder Kasko],

e Gesamtversicherungssumme/PML/Deckungssumme mit Angabe der
Wahrung [PML = Probable Maximum Loss: die wertméassig hochste
Belastung des Erstversicherers im Schadenfall, die sich unter
ungunstigen, aber nicht extremen Umstanden ergeben kann (nach
Grossmann, Seite 95)],

e Pramiensatze,

e Franchisen,

e Rickversicherungsprovision und sonstige Kosten,

e Beginn und Ende der fakultativen Riickversicherung,
e angebotener Anteil,

e Schadenverhitungsmassnahmen bzw. -einrichtungen (evtl. Vorlage
des Besichtigungsberichts),

e statistischer Verlauf der Originalpolice (wenn mdglich, mindestens
der letzten funf Jahre), Hinweis auf evtl. Kumulierungen mit anderen
Deckungen bzw. bereits bestehenden fakultativen Rickversiche-
rungen,

e Anteil und Selbstbehalt des Erstversicherers an der Originalpolice,

e Name des fuhrenden Erstversicherers und evtl. Benennung der
Mitversicherer.

Wegen zahlreicher spartenspezifischer Eigenheiten kann diese Auf-
zéhlung nur als beispielhaft betrachtet werden."”

3) Da dieses Vorgehen fur jeden Einzelfall durchzufihren ist,
versucht der Erstversicherer, um einerseits Zeit und andererseits
Kosten zu sparen, in dem von im aufgesetzten Ruckversicherungs-
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angebot mdoglichst alle fur den Ruckversicherer relevanten Informa-
tionen zu bericksichtigen.

Der Ruckversicherer seinerseits priuft dieses Angebot sorgfaltig und
teilt dann dem anfragenden Erstversicherer mit, ob er zu den ange-
gebenen oder zu allfallig angepassten Konditionen die selbstver-
standlich auch die Ruckversicherungspramie beinhalten, bereit ist, den
gewunschten Rickversicherungsschutz zu gewéhren.

Um Zeit zu sparen, erfolgen Teile dieses Vorgehens per Telefon, Fax
oder E-Mail. Meistens werden erst nach einigen Wochen die Bedingun-
gen eines abgeschlossenen fakultativen Ruckversicherungsvertrages
schriftlich fixiert und von beiden Vertragsparteien unterschrieben. Man
bezeichnet diese Unterlage auch als Ruckversicherungs-Aufgabe,
Ruckversicherungs-Bordereau oder Ruckversicherungs-Note. In
dieser nachtraglichen schriftlichen Fixierung des Vertrages zeigt
sich wiederum sehr deutlich die durch Gewohnheitsrecht sowie durch
Treu und Glauben gepragte Welt der Ruckversicherung. (Beispiel:
Twin Towers)

4) Ein fakultativer Rickversicherungsvertrag ahnelt also einer
"massgeschneiderten Einzelanfertigung”, bei deren Erstellung
sicherlich auf standardisierte Strukturen zurtickgegriffen wird. Beide
Vertragspartner handeln fur jeden Einzelfall die konkreten Bedin-
gungen aus. Dies fuhrt zu hohem Zeit- und Kostenaufwand. Als Konse-
guenz ergibt sich, dass fakultative Ruckversicherungsvertrage nur fur
hinreichend grosse Risiken abgeschlossen werden.

5) Zur Bedeutung der fakultativen Ruckversicherung ist festzu-
halten, dass in den Anfangen der Ruckversicherung ausschliesslich
fakultative Ruckversicherungsvertrage abgeschlossen wurden. Im
Laufe der Zeit gewannen jedoch die von der Durchflihrungsseite her
"einfacheren” obligatorischen Rickversicherungsvertrage zuneh-
mend an Bedeutung. In letzter Zeit ist jedoch wieder ein Anstieg der
Bedeutung der fakultativen Ruckversicherung festzustellen - und
das trotz des doch beachtlichen Nachteils bzgl. des Kosten- und
Zeitaufwands. Im Wesentlichen ist das wohl darauf zuriickzuftihren,
dass die erforderlichen Deckungssummen sowohl aufgrund der
technologischen Entwicklung als auch aufgrund der Entwicklung des
rechtlichen Umfeldes stetig steigen. Ferner wird durch die Mdglichkeit,
massgeschneiderte Losungen fir (fast) jeden Einzelfall anbieten zu
kdnnen, genugend Anreiz geboten, auf die fakultative Ruckversiche-
rung zurickzugreifen - oft in Erganzung zu einer Basis-Ruckver-
sicherung in Form eines obligatorischen Rickversicherungsver-
trages.
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6) Grossmann schreibt zur Nachfrage nach fakultativer Ruckver-
sicherung auf Seite 87:

"Die fakultative Ruckversicherung wird recht haufig und seit einiger
Zeit, im Hinblick auf die Deckung namentlich von Gross-Risiken, in
steigendem Ausmass angewendet. Der Erstversicherer greift auf die
fakultative Ruckversicherung zurlick, wenn bei ihm beispielsweise eine
der folgenden Situationen auftritt,

e auch nach Ausschopfung der bestehenden obligatorischen
Ruckversicherungs-Moglichkeiten verbleibt dem Erstversicherer
eine Restversicherungssumme resp. -Haftung, die seine Selbstbe-
haltsgrenze Ubersteigt,

e abgeschlossene Policen enthalten Risiken, welche von den
bestehenden obligatorischen Ruckversicherungs-Vertragen
uberhaupt ausgeschlossen sind (z.B. Flugreisen bei Einzelunfall-
Versicherungspolicen),

e der Erstversicherer will aus irgendwelchen Grinden seine obliga-
torischen Ruckversicherer entlasten, d.h. die bestehenden obli-
gatorischen Vertrage nicht mit an sich "vertragsfahigen”, aber
schweren Risiken tUberladen,

e es gelangen Risiken zur Zeichnung, die nur sporadisch auftreten
und fur welche daher gar kein obligatorischer Rickversicherungs-
Vertrag abgeschlossen worden ist."

7) Wesentliche Anwendungsgebiete nach Branchen gegliedert sind
nach Pfeiffer Seite 27:

e die industrielle Feuerversicherung, insbesondere die Feuer-
Betriebsunterbrechungs-Versicherung,

e die Transportversicherung, insbesondere Kaskoversicherungen
von Schiffsflotten grosser Reedereien, Meerestechnikversiche-
rungen von Bohrinseln, Ausstellungsversicherungen von Kunstaus-
stellungen,

e die Luftfahrtversicherungen fiir Raumfahrzeuge und Flugzeuge,
e die technischen Versicherungen fur Grosstechnologie,

e die Haftpflicht-Versicherung insbesondere bei der Produkt-Haft-
pflicht,
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e die Lebensversicherung insbesondere bei so genannten erhdhten
Risiken aufgrund gesundheitlicher Probleme und bei speziellen
hohen Versicherungssummen fur aussergewoOhnliche Berufs-
gruppen (Autorennfahrer, Spitzensanger etc.).

3.2.2. Obligatorische Riuckversicherung

1) Die weitaus gewichtigste Kategorie der Ruckversicherung -
gemessen am Pramienvolumen - ist die obligatorische Ruckver-
sicherung. Hier werden nicht Einzelfalle riickversichert, sondern ganze
Bestéande von Erstversicherungen. Es handelt sich hier eher um ein
Produkt fir das Massengeschaft.

Charakteristisch fur diese Art der Rickversicherung ist, dass beide
Vertragspartner sich verpflichten, einen ganzen Bestand an Erst-
versicherungen gemeinsam - im folgenden Sinne - zu versichern.
Der Erstversicherer verpflichtet sich, alle Erstversicherungen eines fest
umschriebenen Bestandes (z.B. alle in Deutschland direkt gezeich-
neten Feuerversicherungen) zu bestimmten Konditionen bei einem oder
mehreren Rickversicherern in Rickdeckung zu geben; letztere
verpflichten sich, diese Rickdeckung zu den vereinbarten Konditionen
zu gewabhrleisten.

2) Dem Versicherungsnehmer gegeniber tritt nur der Erstver-
sicherer in Erscheinung. Der Erstversicherer legt die Tarifpramie fest,
ist for das Underwriting verantwortlich und fiihrt eine allfallige
Schadenabwicklung durch.

Bezogen auf das Originalrisiko, das im Verhdaltnis Versicherungs-
nehmer und Erstversicherer seinen Ursprung hat, ist allein der Erst-
versicherer verantwortlich. Dies gilt insbesondere auch fir Kulanz-
regelungen. Der Ruckversicherer muss dem Erstversicherer unter
Bericksichtigung der Konditionen des obligatorischen Rickversiche-
rungsvertrages folgen. Allerdings muss der Erstversicherer sowohl
seine Interessen als auch die des Ruckversicherers bei all seinen
Entscheidungen und Handlungen berlcksichtigen.

3) Pfeiffer schreibt hierzu auf Seite 29:

"Handelt er (der Erstversicherer) grob fahrlassig oder gar vorsatzlich
gegen dessen Interessen, so wird der RuUckversicherer dadurch
haftungsmassig nicht verpflichtet. Dem Geschaftsfihrungsrecht des
Erstversicherers entspricht, vom Ruckversicherer her gesehen,
dessen Folgepflicht. lThr Umfang richtet sich also nach dem
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3.2.3.

Geschaftsfuhrungsrecht des Zedenten; sie unterliegt den dafir
geltenden Grenzen. .... Der Zedent wird sich in der Praxis stets darauf
verlassen konnen, dass der Rickversicherer seine Leistungspflicht
anerkennt, solange er selbst gesunde Geschaftsgrundsatze anwendet.”

Man vergleiche hierzu auch Abschnitt 4.2.1. Uber die Schicksals-
teilung und die Folgepflicht.

Semi-obligatorische Ruckversicherung

1) Die semi-obligatorische Rickversicherung ist eine Mischform,
bei der der eine Vertragspartner in seinem Verhalten Verpflichtungen
unterliegt, wahrend der andere in seinen Entscheidungen frei ist.
Wegen dieser Asymmetrie, die meist dazu fuhrt, dass der eine
Vertragspartner stark benachteiligt wird, wird sie nur selten angewandt.

2) Bei der zessionspflichtigen semi-obligatorischen Ruckver-
sicherung ist der Erstversicherer verpflichtet, alle Risiken, die unter
diesen Vertrag fallen, dem Ruckversicherer zur Riuckdeckung
anzubieten. Der Ruckversicherer ist dagegen frei, diese Risiken
anzunehmen oder abzulehnen. Man bezeichnet solche Ruckversiche-
rungsvertrage auch als obligatorisch-fakultativ.

Hier tragt der Erstversicherer den gravierenden Nachteil, dass er
sich den Riuckversicherer und damit auch die konkreten Konditionen
nicht aussuchen kann. FiUr den Ruckversicherer bietet diese Form
den Vorteil der Exklusivitat bei der Rickversicherungsbeziehung
gekoppelt mit der Méglichkeit, die Rickdeckung gewisser Risiken
abzulehnen.

Die zessionspflichtige semi-obligatorische Ruckversicherung kommt
nach Grossmann (Seite 165) nur sehr selten vor. Der Abschluss eines
solchen Vertrages setzt eine ausgepragte Schwacheposition des
Erstversicherers voraus. Diese kann dadurch gegeben sein, dass er
sich in einer Aufbauphase befindet oder dass er aus anderen Grinden
unbedingt Geld bendtigt. Im Zusammenhang mit entsprechenden
Finanzierungshilfen kdnnen nach Grossmann dann solche Ruckver-
sicherungsvertrage abgeschlossen werden.

3) Bei der akzeptationspflichtigen semi-obligatorischen Rickver-
sicherung kann der Erstversicherer frei entscheiden, ob er ein
bestimmtes Risiko ruckversichern will oder nicht; der Ruckver-
sicherer dagegen ist verpflichtet, alle Risiken, die unter diesen
Vertrag fallen, in Rickdeckung zu nehmen. Man bezeichnet solche
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Ruckversicherungsvertrage auch als fakultativ-obligatorische Ver-
trage bzw. "Open cover”. Hier ist der Riickversicherer im Vergleich
zum Erstversicherer benachteiligt. Im Prinzip hat der Erstversicherer
die Garantie, obligatorische Rickversicherung in Anspruch nehmen zu
konnen, ohne es in jedem Fall zu missen. Der Ruckversicherer
versucht diesen Nachteil dadurch zu kompensieren, dass fur solche
Ruckversicherungsvertrage die Ruckversicherungskosten, die der Erst-
versicherer zu tragen hat, erhoht werden. Allerdings lasst sich hiermit
das Problem der Antiselektion fur den Riuckversicherer nicht I16sen.
Zur Akzeptanz von solchen Vertragen sind Rickversicherer even-
tuell in Aufbauphasen bereit, wenn sie unbedingt ins Geschéaft
kommen wollen.
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4, Charakteristika der Rickversicherungsvertrage
4.1. Vertragsabschluss

4.1.1. Kundenkontakt

1) Ruckversicherungsunternehmungen pflegen den Kontakt mit
ihren Kunden (den Erstversicherern oder anderen Ruckver-
sicherungen) meist direkt durch Mitarbeiter vom Geschéftssitz aus.
Eine eigenstandige Aussendienst-Organisation - wie es bei den
Erstversicherern insbesondere im Massengeschaft tblich ist - wird
nicht zwischengeschaltet.

Grosse Ruckversicherungsunternehmungen unterhalten dartber hin-
ausgehend je langer je mehr Niederlassungen oder Tochtergesell-
schaften in den L&ndern, die fur sie eine gewisse Bedeutung haben.
Hierdurch wird der Zugang zu landesspezifischen Informationen
und Know-how vereinfacht und beschleunigt. Zudem lassen sich
hierdurch die fur das Ruckversicherungsgeschéaft immer noch so
wichtigen persénlichen Beziehungen besser pflegen. Oft verlangen
auch aufsichtsrechtliche Vorschriften die Einrichtungen von Tochter-
gesellschaften oder &hnlichem in dem betreffenden Tatigkeitsland.

2) In letzter Zeit werden Makler als Bindeglied zwischen Erstver-
sicherern und Ruckversicherern immer wichtiger. Dies gilt insbe-
sondere fur Erstversicherungsunternenmungen, die als zusatzliche
Branche auch die aktive Ruckversicherung betreiben. lhnen fehlen
oft gentigend Spezialisten im Haus, die die Kundenkontakte herstellen
und pflegen konnten. Solche Unternehmungen akzeptieren - besser
missen akzeptieren, dass sich Makler dazwischenschalten, was natir-
lich entsprechende Kosten verursacht.

3) Der Vertrieb ist sehr oft regional organisiert, so dass beispiels-
weise eine Bearbeitung der Erstversicherer eines Landes soweit als
moglich, d.h. fir mdglichst viele Versicherungsbranchen aus "einer
Hand" erfolgen kann. Hierdurch kann man besser auf L&ander-
spezifika eingehen. Diesem Organisationskonzept liegt das fur weite
Bereiche des Versicherungswesens charakteristische Motto zugrunde:
"all business ist local business".

Selbstverstandlich erfordern einige Versicherungssparten soviel
spartenspezifisches Know-how, dass diese regionale Vertriebs-
struktur Uberlagert wird von einer Spartenorganisation in den
Bereichen, in denen es erforderlich erscheint. Gemass Pfeiffer (vgl.
Seite 31) gilt dies insbesondere fir die Luftfahrtversicherung, die
Seetransportversicherung, die Kredit- und Kautionsversicherung,
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4.1.2.

gewisse technische Versicherungen und die Lebens- und die Kranken-
versicherung.

Angebotsunterlagen

1) Die wesentlichen Angebotsunterlagen fir einen Rickversiche-
rungsvertrag werden von dem Nachfrager, d.h. der Erstversiche-
rungsunternehmung erstellt. Der Grund ist darin zu sehen, dass in den
meisten Fallen nur sie Uber die entsprechende Information verfugt. Im
Wesentlichen bestehen die Angebotsunterlagen aus zwei Teilen,
dem Slip und den Statistiken.

2) Die wesentlichen Vertragsbestimmungen werden stichwortartig auf
dem so genannten Slip festgehalten. Hierunter fallen beispielsweise

der Versicherungszweig,

die Rickversicherungsform,

der Selbstbehalt,

die Hohe des gewunschten Ruckversicherungsschutzes,

die regionale Abgrenzung, aus der das Originalrisiko stammt.

3) Die mit eingereichten Statistiken tber den bisherigen Verlauf der
entsprechenden Risiken bzw. Erstversicherungsvertrage sind fir den
Ruckversicherer wichtige Grundlagen zur richtigen Einschatzung dieses
Geschaftes. Hieraus lassen sich Informationen ableiten Uber die Porte-
feuille-Zusammensetzung und -Entwicklung und Uber die Schadener-
fahrung.

4) Aus diesen Informationen ist letztendlich der Entscheid abzuleiten,
ob dieser Rickversicherungsvertrag akzeptiert werden soll und wenn
ja, unter welchen genauen Bedingungen und zu welchem Preis.

Falls beide Vertragspartner Einigkeit erzielen konnen, so wird der
eigentliche Rickversicherungsvertrag aufgesetzt und von beiden Seiten
unterzeichnet.
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4.2. Vertragsklauseln

4.2.1. Schicksalsteilung und Folgepflicht

1) Die beiden wesentlichen Klauseln fur einen Rickversiche-
rungsvertrag sind die Schicksalsteilung und die Folgepflicht. Im
Englischen werden diese beiden Klauseln pragnant mit "Following the
fortunes"” und "Following the actions” umschrieben.

2) Durch die Klausel der Schicksalsteilung kommt zum Ausdruck,
dass sowohl der Erst- als auch der Ruckversicherer beziiglich der
versicherungstechnischen Risiken das gleiche Schicksal teilen. Es
sei ausdricklich wiederholt, dass sich die Schicksalsteilung allein auf
die versicherungstechnischen Risiken beschrankt. Verkirzt gesagt
bedeutet dieses nach Grossmann (vgl. Seite 49), "dass der Ruck-
versicherer alle diejenigen Faktoren, Entwicklungen und Tatbestande
hinnehmen muss, welche unabhangig von Entscheidungen, Hand-
lungen und Unterlassungen des Erstversicherers auf die Leistungs-
pflicht desselben gegenliber dem Versicherungsnehmer einwirken.
Hierzu gehdren zum Beispiel Gefahrenerhéhungen und vor allem
natdrlich der Versicherungsfall selbst."

Grossmann unterscheidet weiter (vgl. Seite 49) die beiden folgenden
Komponenten der Schicksalsteilungspflicht:

a) "Das originale technische Versicherungsrisiko, d.h. die Teil-
nahme des Rickversicherers gemass den bestehenden vertrag-
lichen Bestimmungen an der tatsachlichen Entwicklung der aleato-
rischen Charakter tragenden Schadenlast des Erstversicherers,
herriihrend aus den von der Ruckversicherung erfassten Versiche-
rungsvertragen. Dies gilt unabhangig davon, ob die tatsachliche
Schadenlast mit den der Pramienkalkulation zugrunde liegenden
Wahrscheinlichkeitsberechnungen tbereinstimmt oder nicht.”

b) "Das originale Versicherungs-Vertragsrisiko (oder das Schaden-
zahlungsrisiko), d.h. die Gefahr, dass der Erstversicherer aus
Versicherungsvertragen in Anspruch genommen wird, obwohl er
rechtlich genommen, gegeniber den Anspriche erhebenden Versi-
cherungsnehmern oder Dritten gar nicht haftet. In solchen Fallen
muss der Ruckversicherer das Schicksal des Erstversicherers
teilen. Als Beispiel kommt die nicht nachweisbare Brandstiftung und
der fingierte Diebstahl in Frage."

3) Nicht betroffen von der Schicksalsteilungspflicht ist selbstver-
standlich das kaufmannische Schicksal des Erstversicherers. So
gehen beispielsweise Fehlentscheide des Erstversicherers bzgl. der
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Kapitalanlagepolitik oder der Personalpolitik voll zu Lasten des Erst-
versicherers. Hier taucht wieder die Zweiteilung der Risiken auf, denen
Versicherungsunternehmungen ausgesetzt sind (vgl. V.1.1.):

e die unternehmerischen Risiken, die verkirzt als Fehlentscheide
des Managements charakterisiert werden kdénnen,

e die versicherungstechnischen Risiken, die das Wesen des Versi-
cherungsgeschaftes ausmachen - im Unterschied zu den anderen
Geschaftstatigkeiten; hier werden unterschieden das Zufalls-,
Diagnose- und Prognoserisiko.

"Following the fortunes"” oder die Akzeptanz der Schicksals-
teilungspflicht bedeutet also, dass sowohl Erstversicherer als auch
Ruckversicherer den versicherungstechnischen Risiken gleicher-
massen ausgesetzt sind.

Management-Fehler gehen dagegen voll zu Lasten des Erstver-
sicherers. Man vergleiche hierzu das Beispiel von Pfeiffer, das wir am
Ende dieses Abschnitts zitieren.

4) Die Vertragsklausel der Folgepflicht nimmt Bezug auf Ent-
scheidungen und Handlungen des Erstversicherers im Zusam-
menhang mit den versicherungstechnischen Risiken, die der Erst-
versicherer nach Abschluss des Rickversicherungsvertrages trifft
bzw. vollzieht. Hier geht es darum, dass der Rickversicherer die
Entscheide des Erstversicherers bezulglich

e der Risikoauswahl und
e der Schadenregulierungspolitik

akzeptiert. Der Ruckversicherer muss diesen Aktionen folgen - wie das
Motto "Following the actions" besagt.

5) Den Entscheiden des Erstversicherers bzgl. der
e Pramienpolitik und
e Selbstbehalts- und Riuckversicherungspolitik

muss der Ruckversicherer auch folgen, jedoch nur wenn er den Ruck-
versicherungsvertrag unterschreibt, in dem diese Dinge im Prinzip
geregelt werden. In diesen Punkten bindet sich der Ruckver-
sicherer in Kenntnis der Entscheide des Erstversicherers.

Problematisch ist selbstverstandlich die Folgepflicht bzgl. der
Aktionen nach Unterschrift des Ruckversicherungsvertrages (z.B.
Schadenregulierung).
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6) Durch die Vertragsklausel der Folgepflicht wird sichergestellt,
dass der Erstversicherer dem Versicherungsnehmer gegentber als
eigenverantwortlicher und selbstandiger Vertragspartner auftreten
kann. Die Folgepflicht erreicht dort ihre Grenzen, wo der Erst-
versicherer vorsatzlich zu Lasten des Ruckversicherers handelt
oder grob fahrlassig. In solchen Fallen liegen Verstosse gegen eine
sachgemasse Geschaftsfiihrung durch den Erstversicherer vor.

Da diese Tatbestande nicht immer belegbar sind und falls doch, so
sicherlich nicht innert kurzer Frist, ist gemass Grossmann (vgl. Seite
52) "der Ruckversicherer praktisch gezwungen, das Risiko unzu-
reichender, fehlerhafter und nicht sachgemésser Geschaftsbehand-
lung durch den Erstversicherer in einem weiten - aber nicht
unbegrenzten - Ausmass zu tragen."

7) Als Beispiel fur die Grenzen der Schicksalsteilung und Folge-
pflicht zitieren wir aus Pfeiffer Seite 34:

"Ein Beispiel fur die Funktion und Anwendung der Folgepflicht bzw.
ihrer eingeschrankten Wirkungsweise lasst sich der neueren englischen
Rechtsprechung entnehmen: Gerade die Asbestschaden aufgrund der
Produkt-Haftpflicht stellen seit den frihen 1980er Jahren in den USA
einen enormen Schadenbereich fir die Erstversicherer dar, dessen
Folgen fur Ruckversicherer in den spéaten 1980er Jahren weltweit
deutlich zu spliren waren. Angesichts des riesigen Ausmasses dieser
Schéden schloss sich schon 1984 eine Gruppe von Erstversicherern
im so genannten Wellington-Vertrag zusammen, um gegenseitige
Prozesskosten zu sparen. Solche Einsparungen wurden durch den
Vertrag ermdglicht, indem sich jeder der den Vertrag unterzeichnenden
Versicherer bereit erklarte, auch dann Schaden-ersatz zu leisten, wenn
er fur einen erhobenen Anspruch tatsachlich nicht haftete. Als 1991 ein
Erstversicherer seinerseits solche nicht-haftungsgeméassen Zahlungen
seinen Ruckversicherern gegenuber geltend machen wollte, berief er
sich auf die Folgepflicht (engl. ,duty to follow the settlements®), die
ausdricklich in einer Klausel im Ruckversicherungsvertrag vereinbart
war. Der High Court in London verwarf jedoch die Behauptung des
Zedenten, es konne etwas ruckversichert sein, was
zugegebenermassen vom Zedenten nicht versichert worden war, und
bestatigte die Position des Ruckver-sicherers, dass die Folgepflicht den
Ruckversicherer nicht fir einen Schaden bindet, der nicht
rickversichert war (vgl. Hiscox gegen Outhwaite, (1991) 2 Lloyd's Law
Report 524)."
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4.2.2.

4.2.3.

4.2.4.

Irrtumsklausel

Die Irrtumsklausel bewirkt, dass beide Vertragspartner eines Ruck-
versicherungsvertrages keine Nachteile aufgrund von Irrtimern oder
Versehen erleiden sollen.

Da Ruckversicherungsvertrdge oft unter erheblichem Zeitdruck ent-
stehen, kbnnen sich leicht Mangel an den Vertragswerken aufgrund von
Irrtimern, Versehen, Unterlassungen und dergleichen einschlei-chen.
Aufgrund dieser unbeabsichtigten Vertragsméangel sollen nun keine
ungebuhrlichen Anspriiche abgeleitet werden kdnnen. Diese kulante
Vorgehensweise ist einmal mehr Ausdruck der Grundhaltung von Treu
und Glauben im Ruckversicherungsgeschaft. Man prakti-ziert nicht
Wortklauberei, sondern hélt sich an den Geist, der zur
Vertragsunterzeichnung fuhrte.

Prufungsrecht

Insbesondere bei der obligatorischen Ruckversicherung erscheint es
durchaus als rechtens, wenn dem Ruckversicherer ein Prifungsrecht
eingeraumt wird. Hier geht es nicht um ein Recht zur Durchflhrung
ungebuhrlicher Kontrollen des Erstversicherers durch den Ruckver-
sicherer. Vielmehr soll dem Rickversicherer eine Schutzmass-
nahme zugebilligt werden, um Missbrauch der Schicksalsteilungs-
pflicht und der Folgepflicht moglichst zu vermindern.

Ein weiterer Grund, der fir die Geltendmachung des Prifungsrechts
spricht, ist die Tatsache, dass im Zuge mdglichst schneller und kosten-
gunstiger Vertragsabwicklungen der Riuckversicherer immer weniger
Information Uber die Originalrisiken und eingetretenen Schéden erhélt.
Hiernach hat er zumindest das Recht - auch wenn es nach Pfeiffer (vgl.
Seite 35) selten in Anspruch genommen wird - sich alle seiner Meinung
nach erforderlichen Informationen zu beschaffen.

Schiedsgericht

Auch wenn - wie in der Literatur stets erwahnt wird — Ruckversiche-
rungsbrauch sowie Treu und Glauben das Klima im Rickversiche-
rungsgeschaft pragen, ist damit zu rechnen, dass es Meinungsver-
schiedenheiten geben kann, die die beiden Partner eines Rickver-
sicherungsvertrages nicht gutlich beilegen kénnen. Hierfur sind eigens
einzurichtende Schiedsgerichte vorgesehen - und nicht der
ordentliche Rechtsweg mittels der staatlichen Gerichte. Diese Usance
ist ein weiteres Indiz fur das spezielle Vertragsverhaltnis.
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4.3.

4.3.1.

Ein Schiedsgericht besteht meist aus drei Personen. Jeder Vertrags-
partner entsendet einen Schiedsrichter, die zusammen den Obmann
bestimmen. Falls hier keine Einigung moglich ist, greift man auf eine
neutrale "Amtsperson” zur Bestimmung des Obmannes zurick.
Mitglieder eines Schiedsgerichtes kdnnen in der Regel nur ehemalige
Top-Manager aus der Ruckversicherungsbranche werden.

Schiedsgerichte sollen nicht nach formalen Aspekten urteilen, son-
dern "nach den Grundsatzen der Billigkeit und den Gegebenheiten
des praktischen Geschéfts unter besonderer Berticksichtigung von Treu
und Glauben."” (vgl. Pfeiffer Seite 35).

Dem Grundsatz nach sind die Urteile des Schiedsgerichtes endgdltig,
d.h. das nachtragliche Anrufen eines ordentlichen Gerichtes wird im
Ruckversicherungsvertrag fur unzulassig erklart. In gewissen Landern
wie z.B. England und Frankreich gilt dieser Grundsatz jedoch nicht.
Hier ist es moéglich nach ergangenem Urteil des Schiedsgerichtes die
ordentliche Gerichtsbarkeit einzuschalten.

Vertragsdurchfiuhrung

Aufgabendienst

1) Der Aufgabendienst umfasst nach Pfeiffer (vgl. Seite 40) die folgen-
den drei Aufgaben

e Pramienaufgaben,
e Schadenmeldungen,
e Kumulaufgaben.

2) Durch die vom Erstversicherer meist monatlich zu erteilenden Pra-
mienaufgaben (Borderos) wird der Ruckversicherer Uber die einge-
gangenen Risiken informiert. Die Borderos enthalten Angaben Uber

- die Namen der Versicherten,

die Art und Hohe der riickgedeckten Versicherungen,
die Pramien,

den Selbstbehalt,

die Rickversicherungsteile,

die Laufzeit.

Diese Angaben bilden fir den Ruckversicherer die Grundlage fur eine
allféllige Weitergabe von Teilen dieser Risiken.
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Das regelmassige Erstellen dieser Borderos ist mit einem erheblichen
Arbeitsaufwand verbunden, so dass in gewissen Branchen teilweise
oder ganz darauf verzichtet wird. Dies trifft insbesondere fiur die
obligatorische Rickversicherung zu. Fir den Ruckversicherer ergibt
sich hieraus ein nicht ganz ungeféahrliches Informationsdefizit. Man
spricht dann davon, dass der Rickversicherer die Risiken aus diesen
Vertragen "blind" lauft.

3) Schadenmeldungen sollten méglichst unverztglich vom Erstver-
sicherer an den Ruckversicherer weitergeleitet werden. Bei
grosseren Schaden ist es Ublich, dass der Rickversicherer einen
sofortigen Schadeneinschuss leistet. Falls mit l&angeren Abwick-
lungszeiten zu rechnen ist, sind mdglichst exakte Schatzungen der
voraussichtlichen Schadenzahlungen erforderlich. Nur hierdurch kann
eine adaquate Dotation der Riuckstellungen gewahrleistet werden.
Zusammen mit den tatsachlich geleisteten Zahlungen sind das die
betragsméssig gewichtigsten Aufwendungen. Diese Angaben sind
wichtig fur eine angemessene finanzwirtschaftliche Kontrolle des
Vertragsverlaufes.

4) Die Kumulaufgaben sind erforderlich, da mit Ruckversiche-
rungsvertragen oft Kumulrisiken abgedeckt werden. Kumulrisiken
entstehen dadurch, dass ein Ereignis wie z.B. ein Erdbeben oder ein
Sturm viele einzelne Policen trifft und eben durch die Kumulierung
vieler kleiner Schaden zu einer grossen Schadenbelastung des Erstver-
sicherers fiuhrt. Um die entsprechende Rickversicherung adaquat
durchfihren zu kénnen, muss der Rickversicherer die entsprechenden
Informationen erhalten. So muss der Erstversicherer beispielsweise zu
zwei Stichtagen im Jahr angeben, wie viele Policen mit welchen
Risiken zu welchen Versicherungssummen versichert sind. Zusatzlich
sind die entsprechenden Limiten fir die Rickversicherung anzugeben.

Ursache fiur Kumulrisiken sind oft Naturkatastrophen, die rdumlich
begrenzt wirken. Insofern ist oft noch die rdumliche Verteilung der
Policen, z.B. nach Postleitzahlen oder dergleichen, erforderlich.

Diese Kumulkontrolle ist fir den Erst- und den Ruckversicherer
gleichermassen wichtig. Erst hierdurch wird fur beide ein adaquates
Risk-Management mdglich, was unter anderem eine seriose Fest-
legung des jeweils eigenen Selbstbehalts und der jeweils nachge-
fragten Ruckversicherung beinhaltet.
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4.3.2. Pramienubertrdge und Schadenrickstellungen

1) Pramienubertrdge und Schadenrickstellungen werden beim Ruck-
versicherer im Prinzip analog ermittelt wird beim Erstversicherer.

Pramienltbertrage ergeben sich aus zeitlichen Abgrenzung, wenn z.B.
eine Jahrespramie am 1.10. fallig wird.

2) Den weitaus gewichtigsten Posten bilden die Schadenrick-
stellungen. Hier werden finanzielle Mittel zurtickgestellt fur Schaden,
die schon eingetreten sind, jedoch noch nicht abgewickelt werden
konnten. Die adéquate Dotation der Schadenrickstellungen ist nicht
unproblematisch. Einerseits sollte geniigend zurtickgestellt werden, um
in Zukunft keine finanziellen Probleme zu haben; andererseits ist die
Erhéhung der Schadenriickstellung direkt ergebniswirksam und
vermindert somit den Gewinn der RuUckversicherungsunternehmung.
Letztendlich ist die konkrete Dotation der Schadenriickstellung
eine ausserst relevante geschaftspolitische Entscheidung. Die
Ruckstellungen werden im wesentlichen aus Risikopramien gebildet,
die nicht fur sofortige Schadenzahlungen benttigt werden. Normaler-
weise werden die Schadenrickstellungen nicht diskontiert, was wegen
der darauf erzielten Kapitalertrdge natirlich eine gewisse Marge
darstellt.

3) Spezielle Probleme bei der Dotation der Schadenriickstellung
stellen die Prognoserisiken (Anderungsrisiken) dar. Insbesondere sei
auf die Inflation verwiesen und auf die Verdnderung der Recht-
sprechung z.B. bei Produkt-Haftpflichtversicherungen.

Ferner ist eine angemessene IBNR-Reserve aufzubauen ("Incurred,
But Not Reported”; eingetreten, aber noch nicht gemeldet). Hier sind
finanzielle Mittel fir Schaden zuriickzustellen, die in dem betrachteten
Jahr eingetreten sind - jedoch noch nicht gemeldet worden sind.

Diese Riuckstellungsprobleme stellen sich sowohl fur den Erstver-
sicherer als auch fur den Ruckversicherer. Dennoch mussen sie
nicht zu den gleichen Ergebnissen gelangen. Ein serits arbeitender
Ruckversicherer wird nicht einfach die Einschatzungen und Rick-
stellungspolitik des Erstversicherers Ubernehmen. Vielmehr ist es
angezeigt, dass er selbst auf seine Verantwortung diese Ent-
scheide trifft.

4) Der Natur des Ruckversicherungsgeschaftes entsprechend sind von
besonderer Bedeutung die Schwankungsruckstellungen und die
Katastrophenrickstellungen. Bei Erstversicherern sind sie nicht im
gleichen Masse anzutreffen. Hier ist zu beachten, dass solche Ruck-

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 40

stellungen in der Schweizer statutarischen Rechnungslegung erlaubt
sind, wahrend sie in US GAAP und IFRS4 ausdricklich verboten
sind; diese Betrage werden hier im Eigenkapital gefuhrt, was naturlich
einen Einfluss auf Kenngréssen wie den Return on Equity (ROE) hat.

5) Zur Bedeckung der ansehnlichen Riickstellungen dienen den RuUck-
versicherern Kapitalanlagen, die ihrerseits Kapitalertrdge generieren.
Mittlerweile sind die Kapitalertrdge ein wesentlicher Ertragsposten
in den Jahresrechnungen der Rickversicherer geworden (combined
ratio Uber 100%).

6) Dies fuhrt zu der von uns schon oft getatigten Aussage, dass im
Grunde genommen jedes Versicherungsgeschaft ein Koppelpro-
dukt aus einem Risikoprozess, einem Sparprozess und einem
Dienstleistungsprozess ist, falls man hinreichend grosse Besténde
von Versicherungen betrachtet. Unserer Meinung nach Dbesteht
zwischen Bestdnden von kapitalbildenden oder kapitalverzehrenden
Lebensversicherungen einerseits und Bestdnden von allen anderen
Versicherungen andererseits im Prinzip lediglich ein Unterschied in
der "Natur des Sparprozesses".

Allein kapitalbildende Lebensversicherungen sind gepréagt durch
einen systematischen Ansparprozess.

Kapitalverzehrende Lebensversicherungen (wie z.B. Leibrenten)
sind dagegen durch einen systematischen und statistisch einiger-
massen gut zu beschreibenden Entsparprozess gekennzeichnet.
Die entsprechenden Anfangsrickstellungen sind entweder systema-
tisch angespart worden oder im Sinne einer Schadenrtickstellung durch
eine Risiko-Lebensversicherung gestellt worden.

Bei den Nicht-Lebensversicherungen entféallt grundséatzlich ein
Ansparprozess, hier werden lediglich im Sinne von Schadenrick-
stellungen Kapitalien bereitgestellt, die zur Abwicklung der Schéaden
erforderlich sind. Allerdings ist der sich daraus ergebende Entspar-
prozess meist von einer - im Vergleich zur kapitalverzehrenden
Lebensversicherung - nicht unerheblichen Stochastizitat gepragt.

Letzteres andert jedoch nichts an der Relevanz des Sparprozesses
fur die Beurteilung des Geschéftes.

7) Als Beispiel sei auf die enorm hohen Ruckstellungen der Swiss Re
verwiesen, die mal (nach dem Verkauf ihrer Erstversicherungsgesell-
schaften) fur Produkt-Haftpflichtsch&den so viel zurtickgestellt hat, dass
sie wahrend der nachsten 40 Jahre gleichviel an Schaden begleichen
konnte, wie im Durchschnitt der letzten funf Jahre erforderlich war. Fir
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4.3.3.

mich liegt hier eine frappante Analogie zu einem Bestand an laufenden
Altersrenten vor. Mit dem zugegebenermassen nicht unerheblichen
Unterschied bzgl. der Stochastizitdt bzw. Systematik mit der die
Schadenzahlungen bzw. die Rentenzahlungen in den n&chsten
Jahrzehnten anfallen werden.

8) Eine weitere Konsequenz der betrachtlichen Kapitalertrage ist die
Tatsache, dass Cash-Flow-Underwriting betrieben wird. Wie bei den
Erstversicherern hat sich auch bei den Ruckversicherern die Sitte
verbreitet, um unbedingt ans Geschéaft zu gelangen, die versicherungs-
mathematisch erforderliche Pramie um gewisse Anteile zu reduzieren,
die Uber die Kapitalertrage erwirtschaftet werden sollen.

Depot

1) Unter einem Depot versteht man hier, dass der Ruckversicherer
Kapitalanlagen, die ihm gehdren, beim Erstversicherer deponiert
und dass dieser sie auch nach seinen Vorstellungen anlegt und
verwaltet. Fur das Verlangen des Zedenten zur Stellung von Depots
durch den Ruckversicherer gibt es im Wesentlichen zwei Grlinde.

2) Der erste Grund besteht darin, dass der Zedent fur den Fall der
Beendigung des Vertragsverhaltnisses so eine korrekte Abrechnung
der Pramienubertrage und eine korrekte Abwicklung schon eingetre-
tener aber noch nicht erledigter Schadenfélle eher sicherstellen kann.
Dieses Motiv lasst sich lediglich bei nicht-erstklassigen Ruckver-
sicherern vorbringen.

3) Der zweite Grund fur das Verlangen des Zedenten nach Depots
ergibt sich aus aufsichtsrechtlichen Vorschriften und hat mit der Bonitét
des Rickversicherers nichts zu tun. Beispielsweise kbnnen gemass
Pfeiffer (vgl. Seite 45) "aufsichtsrechtliche Vorschriften den
Zedenten verpflichten, in seiner Bilanz alle Verpflichtungen voll
(brutto) durch Werte zu bedecken, Uber die er selbst verfigen
kann, wozu Forderungen gegen die Rickversicherer oft nicht
gerechnet werden."
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4) Durch das Stellen von Depots entstehen fur den Ruckversicherer
im allgemeinen zwei Nachteile. Zum einen liegt die Verfigungs-
gewalt Uber den entsprechenden Geldbetrag nicht mehr bei ihm,
sondern beim Zedenten. Zum anderen stellt sich die Frage der
Verzinsung. Haufig werden diese Depots betrachtlich schlechter
verzinst als Anlagen am Kapitalmarkt. Dem Ruckversicherer entgeht so
ein Teil mdoglicher Kapitalertrage, die der Zedent einbehalt. Fir
letzteren stellt dieses einbehaltene Zinsdifferential natirlich eine
Moglichkeit dar, den effektiven Preis der Riickversicherung zu senken.
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4.3.4. Finanzwirtschaftliche Kontrolle

4.4.

1) Die finanzwirtschaftliche Kontrolle der Ruckversicherungs-
vertrage erfolgt dber Abrechnungen, die eine "Gewinn- und Verlust-
rechnung" oder eine "Einnahmen- und Ausgabenrechnung" dar-
stellen.

Die Zeitraume, Uber die Ruckversicherungsvertrdge abgerechnet
werden, variieren je nach Art der Ruckversicherung zwischen einem
viertel Jahr, einem halben Jahr oder einem ganzen Jahr. Die
Abrechnungen werden im Prinzip von den Zedenten erstellt und
anschliessend von den Ruckversicherern tUberprift. Sie enthalten alle
den Rickversicherungsvertrag betreffenden Ertrage und Aufwen-
dungen. Fir ein Grundschema einer solchen versicherungstechnischen
Abrechnung verweisen wir auf die entsprechenden Ausfuhrungen im
Kapitel Uber die finanzwirtschaftlichen Fuhrungsinformationen in dieser
Vorlesung.

2) Da das Erstellen dieser Abrechnungen zum Teil recht aufwendig ist
- dies qilt insbesondere fir die Lebensrickversicherung, da hier jede
einzelne Police behandelt werden muss - bieten professionelle Rlck-
versicherer die Anfertigung dieser Abrechnungen den Zedenten als
Dienstleistung an.

Oft stellen diese Abrechnungen nur noch die einzigen Informa-
tionen dar, die der Ruckversicherer Uber das betreffende Original-
geschaft hat. Sie sind also von ihm mit der entsprechenden Sorgfalt zu
prufen und zu analysieren.

Sie bilden zudem eine wesentliche Grundlage fir allfallige Ande-
rungen bzw. Neuabschlisse von Riickversicherungsvertragen.

Vertragsdauer

1) Der Beginn von Ruckversicherungsvertragen ist meist der 1. Januar
00.00 Uhr eines Jahres.

2) Obligatorische Ruckversicherungsvertrage werden oft unbe-
fristet abgeschlossen mit dem Recht, auf Ende eines jeden Kalender-
jahres mit 3-monatiger Kundigungsfrist kiindigen zu kdénnen. Im Prinzip
werden hier jedoch ausserst lange Geschaftsbeziehungen angestrebt,
die oft Jahrzehnte dauern. Langere feste Vertragsdauern werden ins-
besondere dann vereinbart, wenn der Ruckversicherer beim Aufbau
neuer Branchen behilflich ist.
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3) Fakultative Rickversicherungsvertrage werden in der Regel nur
flr eine Laufzeit von 12 Monaten abgeschlossen.

4) Oft werden Ruckversicherungsvertrage von der einen oder anderen
Vertragsseite "vorsorglich" gekindigt, um neue, den veranderten
Umstanden entsprechende Konditionen auszuhandeln. Wegen der
weit verbreiteten 3-monatigen Kindigungsfrist wird deshalb die Zeit
von Oktober bis Ende des Jahres vornehmlich fir die Aushandlung
der neuen Konditionen genutzt. Man spricht auch von "Stornobe-
kampfungsmassnahmen". Die andere Zeit des Jahres ist mehr
gepragt durch echte akquisitorische Massnahmen, die neu auf-
tretende Kunden anbinden sollen bzw. Kunden von Konkurrenz-
unternehmungen dazu veranlassen sollen, bei ihren Rulckversiche-
rungsunternehmungen zumindest "vorsorglich" zu kindigen. In der
Ausmarchung mit der Konkurrenz ergibt sich fur den Zedenten die
Moglichkeit, die fur ihn besten Bedingungen auszuhandeln. (Ahnliches
gilt fir das Geschétft der beruflichen Vorsorge.)

5) Fir den Fall einer Beendigung des Ruckversicherungsvertrags-
verhéltnisses muss geregelt sein, welches Risiko noch zu Lasten
des Riuckversicherers geht. Es ist mdglich, dass der Ruck-
versicherer bis zum Ablauf der ruckversicherten Erstversiche-
rungs-Policen weiterhin haftet. Andererseits kann aber auch verein-
bart sein, dass eine Deckungspflicht mit Ende des Ruckversiche-
rungsvertrags endet und er somit fir neue Schaden, die nach Ablauf
des Ruckversicherungsvertrags eintreten, nicht mehr aufkommen muss.

In der Lebensrickversicherung ist es Usance, dass der Ruckver-
sicherer stets bis zum Ablauf einer bei ihm ruckversicherten
Police haftet - unabhéngig davon, ob der Lebens-Ruckversicherungs-
vertrag noch in Kraft ist oder nicht.
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5.2.

Proportionale Rickversicherung
Grundlagen

In der proportionalen Ruckversicherung erfolgt die Aufteilung der
Pramien und den daraus folgenden Verpflichtungen bzgl. des Ver-
sicherungsgeschéftes (Haftung, Schadenzahlung, eventuell Bildung
von Ruckstellungen etc.) zwischen Erstversicherer und Ruckver-
sicherer proportional zur Aufteilung der Versicherungssumme
zwischen diesen beiden Partnern. Man bezeichnet diese Form der
Ruckversicherung auch als Summenrickversicherung.

Der Anteil des Risikos, der beim Erstversicherer verbleibt, wird als
Selbstbehalt bezeichnet. Von dem Anteil des Risikos, der von dem
Ruckversicherer oder von den Ruckversicherern getragen wird, sagt
man, dass er in Rickdeckung gegeben wird.

Die Summe aus Selbstbehalt und maximaler Riuckdeckung stellt
die Zeichnungskapazitat des Erstversicherers dar. Diese Grosse
gibt die grosste Versicherungssumme wieder, die der Erstversicherer
versichern oder zeichnen kann ("Underwriting”). Die Garantie bzw.
Haftung fur das gezeichnete Risiko wird jedoch gemass der
vorliegenden Riuckversicherung zwischen Erst- und Ruckversicherer
aufgeteilt. Alldergins geht hierbei der Erstversicherer ein Kredit-
risiko ein, da er dem Versicherungsnehmer gegeniber zunéchst zu
100% haftet; es liegt eine so genannte sekundére Risikoteilung vor.

Arten der proportionalen Riuckversicherung

Bei der proportionalen Ruckversicherung werden folgende Arten
unterschieden:

e Quoten-Ruckversicherung,

e Summenexzedenten-Ruckversicherung,

e Quotenexzedenten-Riickversicherung mit den beiden Auspra-
gungen
- Vorwegquote,
- Vorwegexzedent.

Die Quotenexzedenten-Ruckversicherungen stellen Mischformen der
ersten beiden Grundformen dar.

Im Folgenden werden die Charakteristika der einzelnen Arten kurz
vorgestellt, wobei zur Vereinfachung der Darstellung angenommen
wird, dass nur ein Ruckversicherer involviert ist und dass obligatorische
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proportionale Ruckversicherung vorliegt.

Daneben

fakultative proportionale Rickversicherung maoglich.

ist auch die

Grafisch lasst sich die Struktur der proportionalen Rickversicherungs-
arten wie folgt darstellen:

Proportionale
Ruckversicherung

Quoten Summenexzedenten
RV RV
Hauptziel: Hauptziel:
proportionale Homogenisierung
Beteiligung der Risiken

RV

Quotenexzedenten

5.2.1. Quoten-Ruckversicherung

1) Bei

Vorwegquote

Vorwegexzedent

Erst Quote,
dann Exzedent

Erst Exzedent,
dann Quote

einem Quoten-Ruckversicherungsvertrag werden alle

Risiken, die von diesem Rickversicherungsvertrag betroffen sind,
einzeln gemass einer im Vertrag festgelegten einheitlichen Quote
zwischen Erst- und Rickversicherer aufgeteilt. Fir die Dauer des
Ruckversicherungsvertrages ist diese Quote konstant.

Vers.-oek.-lI-Kapitel-V-Ruckvers.

Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011

09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 47

2) Gemass Grossmann (vgl. Seite 90) lasst sich die Wirkungsweise
eines Quoten-Ruckversicherungsvertrages wie folgt grafisch
darstellen:

O

|
|
|
|

e Pollcen elned Beflamdes chine HY Die Pallcen elnes Bastandes mlt Quotesn-HYV-
Verirag
Lagaoode
m Vom AVer Ebernommensr i Risiko dea Erstversichorers nach
Riglkotail i Abschluss alnes Quoten=RY-Veriey

von 33 %
Signatur filr RVar

Vom Erstverslchesrar brutbo
jobme [V} lfba mommener E
Ris tootell

VB = Versicherungs-Summe

3) Ein Quoten-Ruckversicherungsvertrag fuhrt zu einer Beteiligung
des Ruckversicherers am Versicherungsgeschaft des Erstver-
sicherers, ohne dass er jedoch direkte Eingriffsmdglichkeiten in die
Geschaftsfuhrung hat. So bestimmt der Erstversicherer z.B. den Tarif,
die Underwritingpolitik und die Schadenabwicklungspolitik.

Gegen Missbrauch schitzt sich der Rickversicherer dadurch, dass
er einen hinreichend grossen Selbstbehalt des Erstversicherers
verlangt. Grossmann erachtet in seinem Buch einen Selbstbehalt des
Erstversicherers von mindestens 10 % als erforderlich (vgl. Seite 91).
Desweiteren kann der Rickversicherer seine maximale Belastung
nach oben durch einen Geldbetrag begrenzen. Hieraus ergibt sich in
Abhéngigkeit von der Ruckversicherungsquote eine Hochstgrenze fir
die Zeichnungskapazitat des Erstversicherers.

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 48

5.2.2.

4) Da jedes einzelne Risiko entsprechend der Quote zwischen
Erst- und Ruckversicherer aufgeteilt wird, hat der Quoten-Ruckver-
sicherungsvertrag keine nivellierende oder ausgleichende Wir-
kung auf das Risikoergebnis. Er stellt vielmehr eine proportionale
Beteiligung des Ruckversicherers am Versicherungsgeschéft des Erst-
versicherers dar. Spitzenrisiken werden mit der gleichen Quote aufge-
teilt zwischen den beiden Partnern wie kleine Risiken, die der
Erstversicherer eventuell zu 100 % selbst tragen kénnte. Es findet also
eine recht undifferenzierte Ruckversicherung statt, die nicht
genlgend auf die konkrete Situation des Erstversicherers bzgl. seiner
Fahigkeit, Risiken selbst zu tragen, eingeht.

5) Dennoch gibt es gute Grinde fur den Abschluss von Quoten-
Ruckversicherungsvertragen. Die proportionale Beteiligung am
Geschaft ist insbesondere beim Aufbau von neuen Branchen bzw.
ganzer Erstversicherungsunternehmungen gefragt. Hierdurch werden
die nicht unerheblichen Kosten fir den Aufbau von grossen
Versichertenbestdnden auf zwei (bzw. mehrere) Schultern verteilt.
Ferner dampft ein Quoten-Vertrag auch mogliche Zufalls-
schwankungen im Risikoergebnis, was wiederum insbesondere fir
kleine Versichertenbestande von besonderem Interesse ist.

Zusatzlich ist zu beachten, dass Quoten-Ruckversicherungsvertrage
ausserst einfach zu handhaben sind. Die Durchfihrung ist deswegen
erstens sehr kostenginstig und zweitens von nicht speziell geschultem
Personal (in den Erstversicherungsgesellschaften) maglich.

6) Im Rahmen von Versicherungskonzernen haben interne Quoten-
Ruckversicherungsvertrage vornehmlich zwei Aufgaben: Entweder
dienen sie zur Aufbaufinanzierung von Tochtergesellschaften durch
die Muttergesellschaft oder -in umgekehrter Richtung - zur Gewinn-
abfuhrung. Hier spielen konzerninterne Finanzierungsgesichtspunkte
und steuerliche Aspekte eine nicht unwesentliche Rolle.

Summenexzedenten-Ruckversicherung

1) Bei einem Summenexzedenten-Ruckversicherungsvertrag ist der
Ruckversicherer nicht mehr grundsatzlich an allen Risiken beteiligt, die
diesem Vertrag zugrunde liegen. Vielmehr beschréankt sich die Risiko-
teilung zwischen Erst- und Ruckversicherer auf solche Versiche-
rungen, deren Versicherungssumme den Selbstbehalt des Erstver-
sicherers ubersteigen. Risiken, deren Versicherungssumme unter-
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halb des Selbstbehaltes liegt, werden hier voll und ganz vom Erstver-
sicherer getragen.

2) Den Teil des Risikos, der den Selbstbehalt des Erstversicherers
ubersteigt, bezeichnet man als Exzedenten. Ruckversicherer legen
meist Schranken in absoluten Geldbetragen fest, innerhalb derer sie
bereit sind, Exzedenten zu uUbernehmen. Dies macht es oft erforder-
lich, den urspringlichen Exzedenten (Versicherungssumme weniger
Selbstbehalt des Erstversicherers) in mehrere Exzedenten aufzuteilen,
die von verschiedenen Rickversicherern gezeichnet werden. Die
einzelnen Schichten von Exzedenten nennt man auch Layer (vgl.
auch die Ausfuhrungen weiter unten dber die nicht-proportionale
Ruckversicherung).

Im allgemeinen werden so die Risiken zwischen dem Erstversicherer,
der den Selbstbehalt zeichnet, und den direkt beteiligten Ruckver-
sicherern, die vom Erstversicherer einen Exzedenten uUbernehmen,
aufgeteilt. Die sich aufgrund dieser Aufteilung ergebenden Verhéltnis-
zahlen (Ubernommenes Risiko zu totalem Originalrisiko) be-
stimmen die proportionale Beteiligung des Erst- und der Ruck-
versicherer an dem betreffenden Risiko; d.h. sie legen eine Beteiligung
an den Pramien, den Schadenzahlungen etc. fest. Charakteristisch ist,
dass diese Proportionen pro Risiko variieren. Sie gelten jedoch fur
die Dauer des Ruckversicherungsvertrages.

3) Grafisch stellt Grossmann (vgl. Seite 97) die Wirkung eines
Summenexzedenten-Ruckversicherungsvertrages wie folgt dar:
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Vs

Die Policen eines Bestandes ohne RV Die Policen eines Bestandes mit
Summenexzedenten-RV

Legende
Vom Erstversicherer brutto tUbernommener % Vom Rver tibernommener Risikoteil
Risikoteil

@ Signatur fir RVer . Risiko des Erstversicherers nach Abschluss

eines Summenexzedenten-RV-Vertrages mit
einem Selbstbehalt von x GE

VS = Versicherungssumme

Sb = Selbstbehalt des Erstversicherers

4) Offensichtlich ist die ausgleichende bzw. homogenisierende
Wirkung bzgl. der Risiken, die der Erstversicherer noch auf eige-
nes Risiko Gbernimmt.

Aufgrund dieses Charakteristikums eignen sich Summenexzedenten-
Ruckversicherungsvertrage vorzuglich fir die obligatorische Ruck-
versicherung von Erstversicherungsrisiken, die stark voneinander
abweichende Risikosummen haben. Als Beispiele fuhrt Grossmann
auf: Feuer-, Einbruch- bzw. Diebstahl-, Transport-, Unfall- und Lebens-
versicherung.

5) Pfeiffer verdeutlicht auf Seite 49 die homogenisierende
Wirkungsweise eines Summenexzedenten-Rickversicherungsver-
trages plastisch an folgendem Beispiel:

"Nehmen wir an, dass bei einem Erstversicherer 1'000 Unfallver-
sicherungen zu einer reinen Bedarfspramie (ohne Kostenanteil und
Gewinnzuschlag) von 1 %o auf den Todesfall laufen. Er hat bei seiner
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Pramienkalkulation, gestitzt auf statistische Unterlagen, angenommen,
das von 1'000 Versicherten alljahrlich einer durch Unfall ums Leben
kommt. Haben alle 1'000 Versicherte eine Summe von 20'000
versichert, so stehen 1'000 x 20 als Pramie zur Verfigung, ein
hinreichender Betrag, um den nach der Statistik zu erwartenden
Schadenbedarf zu decken. Sind jedoch 800 Personen mit 20'000, 100
mit 40'000 und 100 mit 80'000 versichert, so reicht die vereinnahmte
Pramie dann nicht mehr aus, wenn eine von den hoher versicherten
Personen verungliicken sollte. Die Pramieneinnahme betragt namlich

800 x 20 = 16'000
+ 100 x 40 = 4'000
+ 100 x 80 = 8'000
insgesamt 28'000

Der Schaden kann aber 40'000 oder sogar 80'000 beim Tod einer der
hochstversicherten Person betragen.” (Falls ein Versicherter mit der
Versicherungssumme 20'000 stirbt, ergibt sich ein Gewinn von 8'000,
wéhrend sich bei Tod fur Versicherte mit 40'000 (80'000) Versiche-
rungssumme ein Verlust von 12'000 (52'000) ergibt.)

,ourch eine Exzedentenriickversicherung ist es dem Versicherer
moglich, alle Versicherungssummen, die uber 20'000 hinausgehen,
rickzuversichern. Er hatte dann die Summen von 40'000 zu 50% und
diejenigen von 80'000 zu 75% in Ruckdeckung zu geben und wirde
damit erreichen, dass er bei allen Versicherungen fir einen Selbst-
behalt nur bis zu 20'000 betroffen werden kann. Die an den
Ruckversicherer abzufihrende Pramie wirde 50% von 4'000 = 2'000
und 75% von 8'000 = 6'000 betragen. Dem Erstversicherer verbleiben
20'000, womit er den auf seinen Selbstbehalt entfallenden Schaden
decken konnte.”

6) Fur den Riuckversicherer resultiert dagegen ein recht inhomo-
gener Bestand mit einem ausserst ungtinstigen Verhaltnis von Pramie
zu moglichen Schadenleistungen aus diesem einen Ruckversiche-
rungsvertrag.

Der Ruckversicherer tragt 100 Risiken mit der Versicherungssumme
20'000 und weitere 100 Risiken mit 60'000. Seine Pramieneinnahmen
belaufen sich auf 8'000.

7) Es ergeben sich somit folgende Verhaltnisse von Pramienein-
nahmen und Haftung:
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a) Erstversicherer vor Riuckversicherung:
Pramieneinnahmen = 28'000
(= 20'000 x 0.001 x 800 + 40'000 x 0.001 x 100 + 80'000 x 0.001 x
100)

Versicherungssummen:
800 mal 20000
100 mal  40'000
100 mal  80'000

b.1) Erstversicherer mit Ruckversicherung
Pramieneinnahmen = 20'000
(= 20'000 x 0.001 x 800 + 20'000 x 0.001 x 100 + 20'000 x 0.001
x 100)

Versicherungssummen:
1'000 mal 20000

b.2) Rickversicherer
Pramieneinnahmen = 8'000
(= 20'000 + 0.001 x 100 + 60000 x 0.001 x 100)

Versicherungssummen:
100 mal  20'000
100 mal  60'000

8) Mit dem Ruckversicherungsvertrag erzielt der Erstversicherer die
angestrebte Homogenisierung des Bestandes. Die Inhomogeni-
taten hat der RUuckversicherer dbernommen. Sein aus diesem
Ruckversicherungsvertrag ubernommenes Risiko ist gepragt von einer
starken Schwankungsanfalligkeit. Er kann solche Risiken nur Uber-
nehmen, wenn er gentgend viele Vertrage dieser Art abschliesst,
so dass es ihm gelingt, einen Risikoausgleich zu realisieren. Um dies
zu erreichen, sind die meisten Ruckversicherer international tatig.
Ferner besteht naturlich auch fur ihn die Moglichkeit, eine weitere
Ruckversicherung abzuschliessen.

9) ,Bei Versicherungen gegen Invaliditat wirde sich grundséatzlich das
gleiche Aufteilungsschema ergeben. Besonders hervorzuheben ist,
dass nicht nur die Schadenfalle, die zu einer Vollinvaliditat fuhren,
sondern auch alle Teilschaden nach demselben Verhaltnis zwischen
Erstversicherer und Rickversicherer aufgeteilt werden, das sich aus
der Aufteilung der Pramien ergibt. Wirde also zum Beispiel bei einer
mit 50 % rlckversicherten Invaliditatsversicherung von 40'000 eine
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25%ige Teilinvaliditdt zu entschadigen sein, so hétten Zedent und
Ruckversicherer je 5'000 zu tragen.”

Die Schadensumme betragt lediglich 25% von 40'000, also 10'000. Der
Selbstbehalt des Erstversicherers ist dagegen bei 20'000. Dennoch
wird dieser Teilschaden halftig auf den Erst- und Ruckversicherer
aufgeteilt, da das volle Risiko von 40'000 zu 50% rtckversichert ist.”
Die Ruckversicherung richtet sich eben nach der Versicherungssumme.

10) Die erste und wichtigste Aufgabe, die ein Erstversicherer im
Zusammenhang mit einem Summenexzedenten-Ruckversicherungs-
vertrag zu erledigen hat, ist die Bestimmung seines Selbstbehaltes.
D.h. er hat festzulegen, welche Anteile der von ihm gezeichneten
Risiken er auf eigene Rechnung lauft. Hierzu werden meist pro
Risikoart (z.B. Feuerversicherung) Risikoklassen gebildet in Abhan-
gigkeit des Gefahrdungsgrades. Die HOhe des Gefahrdungsgrades
spiegelt sich in der Hbhe der Eintretenswahrscheinlichkeit und der
vermutlichen Schadensumme wieder. Diese beiden Grossen bestim-
men massgeblich den PrAmiensatz, der angewendet auf die Versiche-
rungssumme die Pramie festlegt. Oft werden zur Vereinfachung der
Abwicklung des Rickversicherungsvertrages die Risikoklassen durch
die mit dem Gefahrdungsgrad steigenden Pramiensétze definiert. Den
Risikoklassen werden dann vom Erstversicherer ihm angemessen
erscheinende Selbstbehalte in absoluten Geldbetrdgen zugeordnet, die
ihrerseits normalerweise mit steigendem Geféahrdungsgrad sinken.

11) Pfeiffer gibt auf Seite 51 folgendes Beispiel:

"Sind etwa innerhalb einer Risikoart funf verschiedene Pramienséatze
vorgesehen, die je nach Art und Schwere des Risiko von 1 %o bis 5 %0
gestaffelt sind, so konnte ein Verzeichnis der Selbstbehalte (Maximal-
tabelle) etwa wie folgt aufgestellt werden:
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Risikoart  Risiko- Pramien- Selbstbehalt
klasse satz
A 1 1 %o 300'000
A 2 2 %0 150'000
A 3 3 %0 100'000
A 4 4 %o 75'000
A 5 5 %0 60'000"

FiUr diese eine Risikoart werden also funf verschiedene Risikoklassen
definiert, fir die unterschiedliche Pramiensatze und Selbstbehalte fur
den Erstversicherer zur Anwendung kommen.

12) Die Tabelle mit den (maximalen) Selbstbehalten in Abhangigkeit
der Pramiensatze nennt man Maximaltabelle. Sie bildet einen
wesentlichen Teil des Summenexzedenten-Rickversicherungsver-
trages, da hiermit die Aufteilung der Risiken zwischen Erst- und RUck-
versicherer erfolgt.

13) Mit Maximierung bezeichnet man den Vorgang, in dem fir jedes
konkret vorliegende Risiko vom Erstversicherer festgelegt wird, wie
hoch tatsachlich sein effektiver Selbstbehalt fir dieses spezielle
Risiko ist und wie viel in Ruckdeckung gegeben wird. Aufgrund der
Kumulkontrolle kann es namlich fir den Erstversicherer angezeigt
sein, den vertraglich vereinbarten Selbstbehalt nicht voll auszu-
schopfen.

Mit dieser Kumulkontrolle durch den Erstversicherer soll ein
gravierender Mangel des Summenexzedenten-Rickversicherungs-
vertrages behoben werden. Aufgrund seiner Konstruktion schuitzt
dieser Vertrag bei hohen Einzel-Risiken. Ein Erstversicherer kann
aber auch durch das Auftreten vieler kleiner Risiken, die er einzeln
im Prinzip zu 100 % selbst tragen kann, stark gefahrdet werden.
Hier stellt sich ein Kumulrisiko, bei dem durch ein Schadenereignis
wie z.B. Sturm oder Hagelschlag enorm viele kleine Schéden entstehen
kdnnte. So fuhrte z.B. ein Hagelschlag im Raum Minchen zu einem der
grossten Versicherungsschaden in Deutschland, weil durch dieses eine
Ereignis sehr viele Autos stark beschéadigt wurden. Der Schaden an
jedem einzelnen Auto war relativ problemlos fur die Erstversicherer.
Die enorme Massierung der Schaden stellte das Problem dar.

Eine sorgfaltige Kumulkontrolle und Maximierung eines jeden
einzelnen Risikos ist jedoch recht arbeitsaufwendig, so dass viele
Erstversicherer dies nicht machen.
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Heutzutage schitzt man sich gegen das Kumulrisiko durch zusatzlich
abgeschlossene fakultative Schadenrtckversicherungen (d.h. nicht-
proportionale Rickversicherung), auf die wir im folgenden Abschnitt
eingehen werden.

14) Die Informationen Uber die einzelnen Risiken werden an den
Ruckversicherer in so genannten Borderos geliefert.

In den Pramienborderos werden die Charakteristika der versicherten
Originalrisiken wiedergegeben. Uber allfallige Schadenfalle wird in den
Schadenborderos informiert. Die im Zusammenhang mit diesen
Borderos anfallenden Arbeiten beim Erstversicherer nennt man den
Aufgabendienst.

Diese Information bildet den Input fir das vom Rickversicherer flr
sich selbst durchzufihrende Risk-Management. Er muss dann im
Wesentlichen festlegen, welche Risiken er selbst tragt und welche er
im Rahmen seiner Retrozessionspolitik an andere Ruckversicherer
weitergibt. Auch hier zeigt sich wieder die Arbeitsintensitat dieser Art
von Rickversicherungsvertrag.

Bei besonders hohen Risiken wird der Arbeitsanfall dadurch noch
erhoht, dass der urspringliche Exzedent auf mehrere Rickver-
sicherer aufgeteilt werden muss. Man spricht dann vom ersten,
zweiten, dritten Exzedenten, die sequentiell in Anspruch genommen
werden (so genannte Layers). Die Grosse der einzelnen Exzedenten
wird durch die Angabe eines Vielfachen des Maximums bestimmt. Das
Maximum  gibt hierbei den maximalen Selbstbehalt des
Erstversicherers wieder.

15) Pfeiffer gibt auf Seite 52 hierzu folgendes Beispiel:

"Betragt der Selbstbehalt 100'000 und werden vertragsgemass 9
Maxima ruckversichert, so kann der Zedent 1'000'000 zeichnen. Der
Ruckversicherer erhalt 90 % der Pramie und zahlt 90 % jedes auf die
Police anfallenden Schadens, unabhé&ngig von dessen Hohe, wahrend
10 % beim Erstversicherer verbleiben."

16) Der Summenexzedenten-Ruckversicherungsvertrag ist die
alteste Form der obligatorischen Ruckversicherung und beherr-
schte im vorigen Jahrhundert das internationale Ruckversicherungs-
geschaft. Gemass Grossmann (vgl. Seite 106) hat er folgende Vor- und
Nachteile:

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 56

a) Vorteile:

e "Er ist im Industriefeuergeschéaft unentbehrlich, da hier die
Verschiedenartigkeit der Versicherungssummen besonders
gross ist und auch in Zukunft bleiben wird. Dasselbe gilt fur die
Branchen Maschinenbruch und Seekasko (Homogenisierung fir
Erstversicherer).

e Eristin der Lage, kleineren Erstversicherern auch in Zukunft die
aufgrund der Marktlage benétigte Zeichnungskapazitéat zu garan-
tieren. Dabei kann diese, die sich aus Selbstbehalt und Exzedent
zusammensetzt, den von Branche zu Branche und Sparte zu Sparte
unterschiedlichen Bedurfnissen des Erstversicherers minutios ange-
passt werden.

e Er ist eine flexible Ruckversicherungsart, wobei die computer-
massige Behandlung die administrativen Umtriebe stark vermin-
dert."

b) Nachteile:

e "Die Handhabung dieses Vertrags ist mit zahlreichen Verwaltungs-
und Durchfuhrungsarbeiten und dementsprechend mit relativ
hohen Betriebskosten verbunden.

e Der Ruckversicherer muss seinen prozentualen Anteil auch an
kleinen, die rickversicherte Police betreffenden Teilschaden
leisten, was u.U. an sich nicht unbedingt erforderliche Arbeits-
vorgange bedingt.

e Der Summenexzedenten-Rickversicherungsvertrag ist nicht geeig-
net fur die Deckung von Risiken aus Branchen oder Sparten, in
denen der Erstversicherer fur etwaige Schaden unbeschrankt
haftet, da der Summenexzedenten-Riuckversicherungsvertrag
eine bekannte maximale Haftung voraussetzt.

e Der Summenexzedenten-Ruckversicherungsvertrag ist fir die
Deckung von Kumul-Schaden sowie fur Branchen und Sparten, in
denen viele kleine Schaden (aber nur wenige Grossschaden) pro
Periode zu erwarten sind, nicht geeignet, resp. muss durch NP-
Ruckversicherung erganzt werden."
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5.2.3. Quotenexzedenten-Riickversicherung
5.2.3.1. Allgemeines

Quotenexzedenten-Rickversicherungsvertrage sind Mischformen aus
den beiden Grundformen Quoten- bzw. Summenexzedenten-RUckver-
sicherungsvertrag. Auf den Quoten-Ruckversicherungsvertrag wird
im wesentlichen wegen der Finanzierungsfunktion zurtickgegriffen,
wahrend der Summenexzedenten-Ruckversicherungsvertrag wegen
seiner Homogenisierungswirkung benutzt wird. In Abh&ngigkeit von
der Reihenfolge, in der die beiden Grundformen angewendet werden,
unterscheidet man zwischen Vorwegquote bzw. Vorwegexzedent. Im
Folgenden werden die Charakteristika dieser beiden Arten von
Ruckversicherungsvertragen kurz vorgestellt.

5.2.3.2. Quotenexzedenten-Rickversicherungsvertrag mit Vorweg-
guote

1) Bei den Vertragen mit Vorwegquote wird im ersten Schritt eine
vertraglich festgelegte Quote der Risiken in Rickdeckung gegeben.
Von den beim Erstversicherer verbleibenden Risiken werden dann im
zweiten Schritt zusatzlich die Anteile an den Ruckversicherer
weitergegeben, die den Selbstbehalt tGberschreiten.

Hier steht die Finanzierungsfunktion der Quoten-Ruckversicherung
im Vordergrund.

2) Die Wirkungsweise eines Quotenexzedenten-Rickversiche-
rungsvertrages mit Vorwegquote stellt Grossmann auf Seite 109 wie
folgt dar.
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Vom Erstversicherer Risikoverteilung nach Ab- Ristkoverteilung nach Ab-~

libernommene Risiken zug einer Vorwegquote -zug des den Selbstbehalt
von 33 % (1. Phase) dea Eratversicherers

: libersteigenden Exzeden-

ten (2.Phase)

Legende

Vom RVer als Quote bernommener

I:' Vom Erstversicherer brutto Ubernommener
Risikoteil

Risikoteil

IE' Signatur fiir RVer

VS = Versicherungssumme
Sb = Selbstbehalt des Erstversicherers

Vom Rver als Summenexzedent
tibernommener Risikoteil

Brutto-Selbstbehaltdes Erstversicherers

Netto-Selbstbehalt des Erstversicherers

N &

3) Mit Zahlen belegt stellt sich das Beispiel wie folgt dar:

Ruckversicherungsquote 33 %
Selbstbehalt 100 Geldeinheiten
Versicherungssumme VS

Brutto-Selbstbehalt des Erstversicherer BS & jeweils in Geldeinheiten
Netto-Selbstbehalt des Erstversicherer NS

QRV Anteil im Quoten-Ruckversicherugsvertrag
SERV Anteil im Summen-Exzedenten-Riickversicherungsvertrag
RV Anteil des Rickversicherers gesamthaft
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VS BS1 QRV1 NS1 SERV1 | RV1
=VSe = Min (BS1,
0.67 100)
Risiko 1 200 134 66 100 34 100
Risiko 2 70 47 23 47 0 23
Risiko 3 | 400 268 132 100 168 300
Total 670 449 221 247 202 423
5.2.3.3. Quotenexzedenten-Rickversicherungsvertrag mit Vorweg-
exzedent

1) Bei den Vertrdgen mit Vorwegexzedent wird im ersten Schritt der
Anteil der Risiken in Rickdeckung gegeben, der den Selbstbehalt
des Erstversicherers (bersteigt. Von den beim Erstversicherer
verbleibenden Risiken wird dann im zweiten Schritt zusatzlich eine
vertraglich festgelegte Quote an den Ruckversicherer weiter-
gegeben.

Hier steht die Homogenisierung der Summenexzedenten-Ruckver-
sicherung im Vordergrund.

2) Die Wirkungsweise eines Quotenexzedenten-Ruckversiche-
rungsvertrages mit Vorwegexzedent stellt Grossmann auf Seite 111
wie folgt dar:
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Vs Vs O] Vs

Sh

DN

oo 2
Vom Erstversicherer Risikoverteilung aufgrund Risikovertellung nach
iibernommene Risiken der Vorwegexzedenten mit Abzug einer Quote

einem Brutto-Selbstbehalt von 33 % (2.Phase)
von X GE(1L.Phase)

Legende
|:| Vom Erstversicherer brutto (ohne RV) I]]]]]] Vom RVer als Quote tibernommener
Ubernommener Risikoteil Risikoteil
@ Signatur fiir RVer % Vom Rver als Summenexzedent
tbernommener Risikoteil
VS = Versicherungssumme Brutto-Selbstbehaltdes Erstversicherers

Sb = Selbstbehalt des Erstversicherers
. Netto-Selbstbehalt des Erstversicherers

3) Mit den gleichen Annahmen ergibt sich nun fiir das Zahlenbeispiel:

VS BSo SERV? NS QRV2 RV2o
= Min (VS, =BSo e
100) 0.67
Risiko 1 200 100 100 67 33 133
Risiko 2 70 70 0 47 23 23
Risiko 3 | 400 100 300 67 33 333
Total 670 270 400 181 89 489
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5.2.3.4. Vergleich: Vorwegquote-Vorwegexzedent

1) Im obigen Beispiel gelten bei dem Quotenexzedenten-Rulckver-
sicherungsvertrag mit Vorwegquote die gleichen Parameter wie bei
dem Vorwegexzedent. Es ergibt sich, dass bei der Variante Vorweg-
guote die Risikoexposition des Erstversicherers grosser ist (247)
als bei der Variante des Vorwegexzedenten (181). Damit korrespon-
dierend ist die Risikoexposition des Ruckversicherers bei der Variante
Vorwegquote mit 423 geringer als bei der Variante Vorwegexzedent mit
489

2) Im einzelnen ist fur den Rickversicherer der Anteil im Summen-
exzedenten-Ruckversicherungsvertrag bei der Variante Vorwegexze-
dent (400) grosser als bei der Variante Vorwegquote (202). Fur den
Quoten-Ruckversicherungsvertrag gilt gerade das umgekehrte (bei dem
Vorwegexzedent 89, bei der Vorwegquote 221).

3) Man kann die Parameter auch so wéhlen, dass die Risiko-
exposition fur den Erstversicherer in beiden Varianten gleich
gross ist.

Fur das obige Beispiel werde hierzu der Selbstbehalt des Erstver-
sicherers bei der Variante Vorwegquote auf 67 (=100 e 0.67) gesetzt;
d.h. der Selbstbehalt bei der Vorwegquote wird gesenkt.

Es gilt dann:
= BSl
. —
NS; = Min (VS-0.67, 67)

= Min (VS ¢ 0.67, 100 ¢ 0.67)
= 0.67 e Min (VS 100)

= BS2
= NSz
Im Gegensatz dazu gilt
NS = Min (VS-0.67, 100).
=Bg
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4)

5.3.

5.3.1.

Fur das Zahlenbeispiel ergibt sich:

VS BS3 QRV3 NS3 SERV3 | RV3
=VSe = Min (BS3,
0.67 67)
Risiko 1 200 134 66 67 67 133
Risiko 2 70 47 23 47 0 23
Risiko 3 | 400 268 132 67 201 333
Total 670 449 221 181 268 489

Weiterhin gilt, dass der Anteil im Quoten-Rickversicherungsvertrag bei
der Variante Vorwegquote (221) grosser ist als bei der Variante
Vorwegexzedent (89).

Die Aussage Uber die wesentliche Wirkungsweise der Quotenexze-
dentenvertrdge bleibt zumindest insofern erhalten, dass bei der
Variante Vorwegquote der Anteil im Quoten-Ruckversicherungsvertrag
grosser ist als bei der Variante Vorwegexzedent und dass somit die
Variante Vorwegquote vornehmlich fur Finanzierungszwecke eingesetzt
werden sollte.

Preisbestimmung

Der Preis fur eine proportionale Ruckversicherung setzt sich im Prinzip
aus den folgenden drei Komponenten zusammen:

e Rickversicherungspramie,
e Rickversicherungsprovision,
e Gewinnanteil fur den Erstversicherer.

Hierbei stellt die Ruckversicherungspramie im Prinzip so etwas wie
einen Bruttopreis dar, von dem die beiden anderen Komponenten
in Abzug gebracht werden. Im Einzelnen gilt folgendes.

Ruckversicherungspramie

1) Grundsétzlich wird bei der proportionalen Ruckversicherung die
Originalpramie zwischen dem Erstversicherer und dem Ruckver-
sicherer anteilig aufgeteilt. Der sich so fiur den Ruckversicherer
ergebende proportionale Anteil an der Originalpramie wird Ruckver-
sicherungspramie genannt. Bei der Quoten-Rickversicherung ist
dieser Anteil in Prozent fur alle Risiken, die dem Vertrag zugrunde
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liegen, gleich, wahrend bei der Summenexzedenten-Ruckversiche-
rung der Anteil in Prozent von Risiko zu Risiko im allgemeinen
variiert. Mit Originalpramie ist die Pramie gemeint, die der Erstver-
sicherer vom Versicherungsnehmer verlangt, um das Originalrisiko zu
versichern.

Hiervon gibt es manchmal geringfiigige Abweichungen, die teils
branchenspezifisch, teils landerspezifisch sind, auf die hier nicht naher
eingegangen werden soll.

2) Eine wesentliche Ausnahme liegt jedoch in der Lebens-
Ruckversicherung vor, die hier kurz dargestellt werden soll. Im
Allgemeinen bestehen Pramien fir Lebensversicherungen aus einer
Spar-, Risiko- und Kostenpramie. Die Sparpramie dient bei kapital-
bildenden Lebensversicherungen im Wesentlichen zur Akkumulation
des Deckungskapitals, mit dem die Erlebensfallleistung bei Ablauf
finanziert wird. Aber auch bei nicht-kapitalbildenden Lebensver-
sicherungen gegen Jahrespramien wird im allgemeinen ein
Deckungskapital mit Hilfe einer Sparpramie gebildet, um die
versicherte Leistung gegen eine wahrend der Laufzeit konstante Pramie
anzubieten. Man spricht hier von nivellierten Pramien bzw. nivellierter
Tarifierung. Hieraus ergibt sich, dass wahrend der Laufzeit einer
Lebensversicherung im Prinzip jahrlich unterschiedliche Risiko-
summen versichert werden. Letztere werden dabei definiert als
Differenz aus Versicherungssumme und vorhandenem Deckungs-
kapital.

3) Die zugehorigen Pramiensatze fur die entsprechende Risikover-
sicherung variieren meist auch jahrlich. Bei nivellierter Tarifierung
ergibt sich somit, dass einerseits der Versicherungsnehmer wéahrend
der ganzen Laufzeit eine konstante Pramie zahlt, wahrend andererseits
die eigentliche Risikopramie von Jahr zu Jahr variiert.

Diesem Phanomen Rechnung tragend stehen zwei Arten der Lebens-
Ruckversicherung zur Verfigung.

4) Zum einen kann bei der proportionalen Lebens-Ruckversicherung
an dem Grundsatz festgehalten werden, dass die Originalpramie
anteilig zwischen Erst- und Ruckversicherer aufgeteilt wird. Man
spricht dann von Lebens-Ruckversicherung auf Normalbasis oder
Bruttobasis. Dieses Vorgehen impliziert, dass der Ruckversicherer
sich anteilig an allen drei Prozessen (Spar-, Risiko- und Kosten-
prozess) beteiligt. Fir den Sparprozess bedeutet dies, dass auch der
Ruckversicherer Ruckstellungen akkumulieren muss fur allféallige
Erlebensfallleistungen. Im Risikoprozess liegt analog zur Nicht-
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Lebensversicherung eine proportionale Beteiligung am Risiko vor.
Gleiches gilt auch fir den Kostenprozess.

Hier ist jedoch auf das Spezifikum der nicht unerheblichen Abschluss-
kosten in der Lebensversicherung hinzuweisen. Diese werden ublicher-
weise vom Lebensversicherer beim Abschluss voll erbracht, wahrend
der Versicherungsnehmer sie erst wahrend seiner Pramien-
zahlungsdauer (meist gleich lang wie die Versicherungsdauer)
finanziert. Es liegt eine enorme Vorfinanzierung durch den Lebens-
versicherer vor. Eine proportionale Lebens-Ruckversicherung auf
Normalbasis fuhrt nun auch wieder zu einer anteiligen Beteiligung
des Riuckversicherers an diesen Finanzierungskosten. Lebens-
Ruckversicherungsvertrage auf Normalbasis haben also ein starke
Finanzierungskomponente. Sie werden deswegen vornehmlich beim
Aufbau von Lebensversicherungsunternehmungen abge-
schlossen.

Bei der Lebens-Rickversicherung auf Bruttobasis kann man noch die
beiden Varianten ohne bzw. mit Rickstellungsdepot unterscheiden.

Falls die Sparpramie tatsachlich vom Erstversicherer an den Ruckver-
sicherer Uberwiesen wird und letzterer dieses Geld in eigener Regie
und Verantwortung anlegt, spricht man von Lebens-Rickversicherung
auf Bruttobasis ohne Ruckstellungsdepot.

Es gibt aber auch die Variante mit Ruckstellungsdepot. Hier verbleibt
die Sparprdmie und damit das dadurch akkumulierte Deckungs-
kapital beim Erstversicherer. Dieser legt nun im Auftrag des Ruck-
versicherers das Geld an. Hier stellt sich sofort die Frage nach der
Verzinsung dieser Kapitalien. Oft verlangen die lokalen Aufsichts-
behorden, dass die ruckversicherten Kapitalien im Zeichnungsland
verbleiben missen, was die Verwendung von Depots unumganglich
macht, falls der Rulckversicherer in diesem Land keinen Risikotrager
hat.

5) Im Gegensatz dazu steht bei der Lebens-Rickversicherung auf
Risikobasis allein der Risikoschutz im Mittelpunkt. Hier findet im
Prinzip lediglich eine Aufteilung der jahrlichen Risikopramie oder
eventuell der jahrlichen Risiko-Kostenpramie statt. Diese Art der
Lebens-Ruckversicherung verlauft in enger Analogie zur Ruckver-
sicherung in der Nicht-Lebensbranche. Fir den Sparprozess wird
hier kein Ruckversicherungsschutz vom Erstversicherer gekauft.

Unter dem Wort "Originalpramie” im Begriff "proportionaler Anteil der
Originalpramie” wird hier lediglich die jahrliche Risiko- bzw. Risiko-
Kostenpramie nach den Originalgrundlagen verstanden, die auch
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5.3.2.

bei der Berechnung der Gesamtpramie zur Versicherung des Original-
risikos benutzt wurden. Insofern findet bei der Lebens-Ruckver-
sicherung auf Risikobasis eine spezielle Definition des Begriffs
Originalpramie Anwendung.

6) In der Nicht-Lebensversicherung und der Lebens-Rickver-
sicherung auf Normalbasis ist die Ruckversicherungspramie im
allgemeinen jedoch ein proportionaler Anteil der Originalpramie, die
der Erstversicherer vom Versicherungsnehmer fir die Versicherung des
Originalrisikos verlangt.

Ruckversicherungsprovisionen

1) Die im vorigen Abschnitt beschriebene Rickversicherungspramie
enthdlt als Anteil der Originalpramie auch Zuschlage fur die
Abschluss- und Verwaltungskosten. Diese Zuschlage dienen zur
Finanzierung des Kostenprozesses. Typischerweise fallen die ent-
sprechenden Arbeiten und damit auch die zugehoérigen Kosten fast
ausschliesslich beim Erstversicherer an. Hierfir muss der Rickver-
sicherer den Erstversicherer angemessen entschadigen. Diesen
Kostenbeitrag vom Rickversicherer an den Erstversicherer nennt
man Ruckversicherungsprovision.

2) Die Bestimmung der Rickversicherungsprovision erfolgt jedoch
nicht aufgrund einer exakten Zuordnung der effektiv entstandenen
Kosten. Ein solches Verfahren wird als viel zu aufwendig eingestuft.
Ausserdem wirden sich recht komplexe Abgrenzungsprobleme
ergeben, da im Prinzip die Schadenabwicklungskosten zu den Schaden
zu zéhlen sind und somit von den Ubrigen Verwaltungskosten separiert
werden mussten. Aufgrund der neuen EU-Vorschriften fur die Bericht-
erstattung ist genau eine solche Separierung der Kosten jetzt aber
vorgeschrieben.

Vielmehr wird in der Realitat die Rickversicherungsprovision unter dem
Gesichtspunkt des Kostenbeitrags eher pauschal festgelegt. Je
nach Marktsituation spielen namlich neben dem urspringlichen Aspekt
des Kostenersatzes auch andere Aspekte eine gewichtige Rolle.

So konnen z.B. auch Gewinnchancen bei der Bestimmung der
Hohe der Riuckversicherungsprovision bertcksichtigt werden.
Dies kann zu einer fixen Erhéhung der Ruckversicherungsprovision
flhren oder auch zu einer variablen, bei der die Hohe der Provision mit
abnehmender Schadenbelastung steigt. Man spricht dann von Staffel-
provision.
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5.3.3.

3) Pfeiffer gibt hierzu auf Seite 57 folgendes Beispiel:

"Schadenquote Provision
65 % und hoher 30 %
63 % 31%
61 % 32%
59 % 33 %
57 % 34 %
55 % 35 %
53 % 36 %
51 % 37 %
49 % 38 %
47 % 39 %

45 % und niedriger 40 %

Bei einer solchen Staffel wirde also unabhéngig vom Ergebnis stets
mindestens eine Provision von 30 % geschuldet. Die Gewinnmarge des
Ruckversicherers betragt bei 65 % Schadenquote 5 %, bei einer 10
Punkte glnstigeren Schadenquote (55 %) aber nicht 15 %, wie bei
einer festen Provision von 30 %, sondern nur 10 %. Der Rickver-
sicherer vergutet also dem Zedenten zusatzlich zur Grundprovision die
Halfte seines 5 % Ubersteigenden Gewinns, wenn die Schadenquote
niedriger als 65 % liegt."

4) In der proportionalen Ruckversicherung hat sich die Rickversiche-
rungsprovision mittlerweile zu einem Element zur Preisbestimmung
der Ruckversicherung entwickelt. Man kann sie mit einem Rabatt
vergleichen, der auf dem Bruttopreis, d.h. Ruckversicherungspramie als
proportionalem Anteil der Originalpramie, gewahrt wird. Zusatzlich
fuhrt eine Gewinnbeteiligung auch zu einer Gleichschaltung der Inter-
essen zwischen Erst- und Rickversicherer und ist somit das beste
Mittel gegen das Moral-Hazard-Problem.

Gewinnanteil fur den Erstversicherer

1) Die Berucksichtigung der Gewinnchancen bei der Preisbe-
stimmung der Ruckversicherung kann zum einen eher implizit
durch Modifikationen der Ruckversicherungsprovision erfolgen.
Zum anderen ist jedoch auch eine explizite Vorgehensweise Usance
durch Anwendung einer exakten nachtraglichen Gewinn- und Ver-
lustrechnung.
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2)

Gemass Pfeiffer Seite 59 wird z.B. bei Nicht-Lebensversicherungen ein
Anteil von 10 % bis 20 % des Gewinns des Rickversicherers aus der
Abrechnung eines Rickversicherungsvertrages an den Erstversicherer
zurlickerstattet. Bei Lebensversicherungen kann dieser durch den
Ruckversicherer zurtickerstattete Anteil des Gewinns sogar 50% bis
90% ausmachen.

Dieses Vorgehen zur Bestimmung des effektiven Preises einer
Versicherung ist vergleichbar mit dem bei bonusberechtigten Lebens-
versicherungen in einem verlaufsabhé&ngigen Bonussystem. Auch
hier ergibt sich der effektive Preis der Versicherung in Abhangigkeit
vom Verlauf des einzelnen Vertrages oder aller Vertrage eines
Bestandes.

Als Beispiel fur solch eine Einnahmen- und Ausgabenrechnung aus
Sicht des Ruckversicherers zitieren wird Pfeiffer auf den Seiten
58/59:

Einnahmen Ausgaben
1. Pramienubertrage am Ende 4. Pramienubertrage am Ende des
des Vorjahres laufenden Jahres
2. Schadenreserven am Ende 5. im laufenden Jahr bezahlte
des Vorjahres Schaden
3. Pramien des laufenden 6. Schadenreserven am Ende des
Jahres laufenden Jahres

7. Ruckversicherungsprovisionen

8. X % Verwaltungskosten des
Ruckversicherers

9. etwaige Verluste aus den
Voriahren bis zur Tilauna

3) Der Gewinn des Ruckversicherers wird nach dem oben darge-
stellten Schema jahrlich ermittelt:

Der verdienten Pramie (Punkte 1 plus 3 minus 4) wird also unter
Abzug der Rickversicherungsprovision (Punkt 7) die Schaden-
belastung des laufenden Jahres (Punkte 5 plus 6 minus 2) gegen-
ubergestellt, die unter Berlicksichtigung der in den bezahlten Schaden
und in den Schadenreserven (einschliesslich Rentenreserven) enthal-
tenen Abwicklungsgewinne oder -verluste der Vorjahre ermittelt wird.
Dabei werden die Pramienibertradge haufig mit einem zwischen 30 %
und 40 % der verrechneten Pramie liegenden Satz pauschaliert.
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Von diesem Zwischenergebnis wird noch ein Abzug fir die eigenen
Verwaltungskosten des Ruckversicherers (Punkt 8) vorgenommen,
der meist zwischen 2 % und 5 % der Pramie liegt. Dieser Abzug ist
notwendig, um den die Grundlage des Gewinnanteils bildenden
wirklichen Gewinn des Rickversicherers zu ermitteln, der sich erst
nach Berlcksichtigung der bei ihm entstehenden Verwaltungskosten
ergibt.

Durch den vorgesehenen Verlustvortrag (Punkt 9) wird angestrebt,
dass ein Gewinnanteil nur von echten Gewinnen gezahlt wird. Diese
liegen nicht vor, wenn der Ruckversicherungsvertrag in den Vorjahren
Verluste ergeben hat, die hoher als der Gewinn des betrachteten
Geschéftsjahres sind. Gelegentlich wird allerdings in den Sach-
branchen, in denen die Schadenreserven in verhéaltnismassig kurzer
Zeit abgewickelt werden konnen, der Verlustvortrag auf 2-3 Jahre
beschrankt. Es kommt auch vor, dass der Gewinnanteil Uber eine
3- oder 5-jahrige Vertragsperiode errechnet wird, dies entweder
mit oder ohne Verlustvortrag auf die jeweils anschliessende Ver-
tragsperiode.

Von dem so ermittelten Gewinn des Ruckversicherers werden je
nach Ruckversicherungsvertrag 10 bis 20 manchmal sogar 30 % als
Gewinnanteil vom Ruckversicherer an den Erstversicherer weiter-
gegeben. Durch eine solche Gewinnbeteiligung des Erstversicherers
bewirkt der Ruckversicherer, dass der Erstversicherer sorgfaltig
tarifiert und eine sorgfaltige Underwriting- und Schadenabwick-
lungspolitik betreibt. Im Grunde genommen wirkt diese Gewinnbeteili-
gung so wie ein Selbstbehalt bei dem Versicherungsnehmer des
Originalrisikos. Eine Gewinnbeteiligung des Erstversicherers st
vermut-lich die wirkungsvollste Massnahme zur Behebung des Moral-
Hazard-Problems.
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6.1.

Nicht-proportionale Ruckversicherung
Grundlagen

1) Bei der proportionalen Ruckversicherung findet im Prinzip eine
proportionale Aufteilung des Versicherungsgeschéftes bzgl. Versi-
cherungssumme und Versicherungspramie jeweils bezogen auf das
Originalrisiko zwischen Erst- und Rulckversicherer statt. Ansatzpunkt
der Aufteilung ist die Versicherungssumme.

2) Bei der nicht-proportionalen Ruckversicherung geht man
dagegen von der Schadenhtéhe aus. Mit Ausnahme der Hochst-
schaden-Rickversicherung findet eine Aufteilung der Schadenhothe
in mehrere Haftstrecken statt, die Ubereinander gelegt werden und von
verschiedenen Versicherern gezeichnet werden.

3) In einem ersten Schritt wird durch einen absoluten Geldbetrag
festgelegt, bis zu welcher Hohe der Erstversicherer den Schaden deckt.
Man bezeichnet diesen Grenzbetrag als Prioritdt des Zedenten.
Hiermit wird der Selbstbehalt bzw. die Haftstrecke des Erstver-
sicherers festgelegt.

4) In einem zweiten Schritt wird der erste Exzedent festgelegt; hier
werden Schadenanteile gedeckt, die zwischen der Prioritat des
Zedenten und der Prioritat des zweiten Schadenexzedenten liegen;
letzterer ist wiederum ein absoluter Geldbetrag. Der erste Exzedent
wird auch als erster Layer bezeichnet. Man kann diesen Schaden-
bereich auch als Haftstrecke des Ruckversicherers ansehen, der
diesen Layer gezeichnet hat.

Den ersten Exzedenten Ubersteigende Schadenanteile gehen zu
Lasten des Erstversicherers, es sei denn, er hat weitere Exze-
denten bzw. Layers in Rickdeckung gegeben.

5) Ziel ist es also, die mdgliche Schadenbelastung auf mehrere
Versicherer zu verteilen, indem man sequentiell hinreichend viele
Layers Ubereinander legt.

Der n-te Layer (fur n > 1) bzw. die n-te Haftstrecke des n-ten Schaden-
exzedenten wird nach unten beschrankt durch die Prioritdt des n-ten
Schadenexzedenten und nach oben durch die Prioritdt des (n + 1)-ten
Schadenexzedenten, wobei die Prioritit des ersten Schadenex-
zedenten gleich der Prioritat des Zedenten zu setzen ist.

6) Die verschiedenen Arten der nicht-proportionalen Ruckver-
sicherung sind nun dadurch charakterisiert, dass man unterschied-
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6.2.

liche Schaden-Spezifikationen zu Grunde legt. Mal bezieht man sich
auf eine Police (Einzel-Schadenexzedent), mal auf eine Schaden-
ereignis (Kumul-Schadenexzedent) und mal auf einen Bestand von
Policen wéahrend eines Jahres (Jahres-Schadenexzedent).

7) Daneben gibt es noch die Héchstschaden-Ruckversicherung, die
einen grundsatzlich anderen Aufbau der Ruckversicherung aufweist;
hier werden die n hdchsten Schaden eines Jahres vom Ruckver-
sicherer vollstandig gedeckt.

8) Im folgenden Abschnitt werden die Charakteristika dieser Ruck-
versicherungsarten vorgestellt.

Die nicht-proportionale Rickversicherung kann als obligatorische oder
als fakultative Ruckversicherung gestaltet werden.

Arten von nicht-proportionaler Ruckversicherung

Grafisch lasst sich die Struktur der nicht-proportionalen Riickversiche-
rungsarten wie folgt darstellen:

Nicht-proportionale
Ruckversicherung

Einzel- Kumul- Jahres- Hochst-Schaden
Schadenexzedenten| |Schadenexzedenten Schadenexzedenten RV
RV RV RV
Bezug: Bezug:
Bezug: Schaden eines Gesamtschaden Bezug:
alle Schaden Policenbestandes eines die n hdchsten
einzelner Policen aufgrund eines Policenbestandes in Schaden
Ereignisses einem Jahr

Schadenexzedenten Rickversicherung

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 71

6.2.1. Einzel-Schadenexzedenten-Ruckversicherung

1) Bei der Einzel-Schadenexzedenten-Ruckversicherung verpflich-
tet sich der Ruckversicherer, von allen Schéaden jeder einzelnen
Erstversicherungspolice den Anteil des Schadens zu tbernehmen,
der in die von ihm gezeichnete Haftstrecke (Layer) fallt, sofern
besagte Erstversicherungspolice dem Bestand der Policen entstammt,
der Gegenstand des Ruckversicherungsvertrages ist.

Man bezeichnet diesen Vertragstyp auch als "XL par téte", "Working
Cover" oder "Working Excess of Loss", was mit WXL abgekdrzt wird.

XL wird Ublicherweise als Abkirzung fur "Excess of Loss" benutzt.

2) Grossmann verdeutlicht die Wirkungsweise eines Einzel-
Schadenexzedenten-Ruckversicherungsvertrages auf Seite 120
grafisch wie folgt.

Schadenhéhe Schadenhohe
I:l
A A 4
o
=
P

ﬁ e

' Schadenfille za Lasten des Erstver- Schadenfille zu Lasten des Erstver-
sicherers ohne NP-RV sicherers mit NP -RV (vom Typ WXL)
Legende
Vom Erstversicherer brutto (ohne NP-RV) zu II]]]]]]I Vom NP-RVer Gbernommener
bezahlende Schiaden Schadenteil
IE' Signatur fiir RVer Vom Erstversicherer nach Abschluss einer
NP-RV netto zu bezahlende Schiden

P = Prioritdt

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 72

3) Offensichtlich ist die Analogie dieses Vertragstyps zum
Summenexzedenten-Ruckversicherungsvertrag.

Unterschiede zwischen der Wirkungsweise dieser beiden Vertrags-
typen kbnnen z.B. bei Teilsch&den auftreten. In einem solchen Fall ist
es moglich, dass der Ruckversicherer beim Summenexzedenten-
Ruckversicherungsvertrag leistungspflichtig wird (die Versiche-
rungssumme Ubersteigt den Selbstbehalt des Erstversicherers),
wéahrend er beim Einzel-Schadenexzedenten-Ruckversicherungs-
vertrag keine Leistung erbringen muss (die Schadensumme Uber-
steigt die Prioritat des Erstversicherers nicht wegen des Vorliegens
eines Teilschadens), obwohl der Selbstbehalt bzw. die Prioritat gleich
gross sind.

Fur das obige Beispiel mit der Teilinvaliditdt aus Abschnitt 5.2.2. gilt
nun: Die Versicherungssumme betragt 40'000, der Selbstbehalt 20'000
(was einer 50%-igen Rickversicherung entspricht). Bei einer Teilinvali-
ditat von 25% betragt die Schadensumme 10'000. Bei einer Einzel-
Schadenexzedenten-Ruckversicherung ist die Schadensumme von
10'000 kleiner als der Selbstbehalt von 20'000, so dass der Ruckver-
sicherer keine Leistung erbringen muss; bei einer Summenexze-
denten-Rickversicherung muss der Rickversicherer bei einer 50%-
igen Ruckversicherung dagegen die Halfte der Schadensumme zahlen,
also 5'000.

6.2.2. Kumul-Schadenexzedenten-Rickversicherung

1) Bei der Kumul-Schadenexzedenten-Ruckversicherung verpflich-
tet sich der Rickversicherer von der Summe aller Schéaden, die
erstens auf ein und dasselbe Schadenereignis zurickzufuhren sind
und zweitens durch Policen gedeckt sind, die Gegenstand dieses
Ruckversicherungsvertrages sind, den Anteil zu tGbernehmen, der in
die von ihm gezeichnete Haftstrecke (Layer) fallt.

Man bezeichnet diesen Vertragstyp auch als "Cat. XL", wobei "Cat." flir
"Catastrophe” steht.

2) Die Prioritat des Zedenten bei einem Cat. XL ist selbstverstandlich
so zu wahlen, dass sie erst Uberschritten wird, wenn wirklich "viele"
Policen von diesem einen Schadenereignis betroffen sind. Hier sollen
eben nicht einzelne Policen rickversichert werden, sondern ganze
Bestande von Policen sind vor dem Kumulrisiko zu schutzen.

Die genaue Definition des Begriffs "viele Policen" héngt von der
konkreten Versicherungssituation ab und ist deshalb Bestandteil der
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6.2.3.

vertraglichen Regelungen. Bei Lebensversicherungen konnen Kumul-
risiken schon bei 5 bis 10 Policen vorliegen, falls z.B. die Geschafts-
leitung einer grossen Unternehmung versichert wird. Bei Schaden-
versicherungen wie z.B. Hagelschdden an Motorfahrzeugen bedeutet
"viele Policen" tatsachlich eine grosse Anzahl von Policen.

3) Die Festlegung der Prioritdt ist hier ein eminent geschafts-
politischer Entscheid. Die konkret gewdahlte Hohe der Prioritat wird
ganz entscheidend mitgepragt von der Finanzkraft des Erstver-
sicherers und seiner Risikobereitschaft.

Fur die praktische Durchfihrung dieser Vertrage ist die genaue
Definition des Begriffs "ein und dasselbe Schadenereignis” von
grundlegender Bedeutung. Hier sind recht diffizil zu l|6sende
Probleme verborgen.

Jahres-Schadenexzedenten-Ruckversicherung (Stop Loss
Vertrag)

1) Bei der Jahres-Schadenexzedenten-Ruckversicherung verpflich-
tet sich der Ruckversicherer von der Summe aller Schaden (Gesamt-
schaden), die innerhalb eines Jahres von dem Policenbestand
gedeckt sind, der Gegenstand des Ruckversicherungsvertrages ist, den
Anteil zu Ubernehmen, der in die von ihm gezeichnete Haftstrecke
(Layer) fallt.

Man bezeichnet diesen Vertragstyp auch als Stop-Loss-Vertrag, abge-
kirzt "SL".

2) Die Prioritdt des Zedenten wird beim Stop-Loss-Vertrag oft als Pro-
zentsatz der Summe der origindren Erstversicherungspramien abzlig-
lich aller vorgangig bezahlten Ruckversicherungspramien ausgedruickt;
man nennt diesen Wert oft auch "Stop-Loss-Punkt".

Durch diese Deckung wird gewébhrleistet, dass das technische Ergebnis
(d.h. das Ergebnis aus dem Risikoprozess allein oder dem Risiko- und
Kostenprozess zusammen) eines Policenbestandes wahrend eines
Jahres nicht schlechter ausfallen kann, als durch die gewahlte Prioritat
impliziert. Hier werden also die Erfolgsrechnung und die Bilanz des
Erstversicherers abgesichert.

3) Bei der Ausgestaltung eines solchen Vertrages muss der Rickver-
sicherer darauf achten, dass seine Leistungspflicht tatséachlich erst
dann einsetzt, wenn der Erstversicherer fur ihn spirbare (tech-
nische) Verluste erleidet. Es kann nicht Sinn eines solchen Ruckver-
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sicherungsvertrages sein, dem Erstversicherer gewisse Mindest-
gewinne zu garantieren. Es geht vielmehr darum - wie der Name Stop-
Loss-Vertrag besagt, die realisierten Verluste des Erstversicherers in
ihrem Absolutbetrag nach oben zu beschranken.

4) Zur Veranschaulichung gibt Pfeiffer auf Seite 65 folgendes
Beispiel:

"Der durchschnittliche Schadensatz eines rlckversicherten Bestandes
in den letzten 10 Jahren belief sich auf 50%, bei Erwerbs- und Verwal-
tungskosten des Ruckversicherten von 30%, die Prioritat betragt 75%,
die Hochsthaftung des Ruckversicherers 45%, die Ruckversicherungs-
pramie 5%.

Betragt der Schadensatz z.B. 100%, so hétte der Ruckversicherer 25%
der Jahrespramie zu leisten. Unter Berlicksichtigung der Rickversiche-
rungspramie hatte der Ruckversicherte (d.h. der Erstversicherer) einen
Verlust von 10% erlitten. Derselbe Verlust wirde bei allen Schaden-
satzen zwischen 75% und 120% auftreten."

5) Zur Erlauterung der letzten Bemerkung sei folgendes angefugt:
Der Schadensatz betrage 75 % + x % mit 0 < x <120 - 75 = 45.

Die Kosten des Erstversicherers betragen in Prozent der Erstver-
sicherungspramie vor Leistungserbringung des Ruckversicherers:

75% + X% fur die Schaden
30% fur die Abschluss- und Verwaltungskosten
5% fur die Ruckversicherungspramie
110% + X%

nm + +

Hiervon Ubernimmt der Riuckversicherer x%.

Fir den Erstversicherer verbleiben also als Kosten nach Ruckver-
sicherung 110%, d.h. er realisiert einen Verlust von 10% der Erstver-
sicherungsramie.

Falls der Schadensatz 150% betragt, so hat der Ruckversicherer
45% zu zahlen und der Erstversicherer realisiert einen Verlust von
40%.

Der Ruckversicherer zahlt die 45% fir den Layer von 75% bis 120%
Schadensatz.
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FiUr den Erstversicherer gilt:

6.2.4.

75% fur die Schaden bis 120%
+ 30% fir den Schadenanteil tber 120%
+ 30% fur die Abschluss- und Verwaltungskosten
+ 5% fur die Ruckversicherungspramie
= 140%

Fur den Erstversicherer ergibt sich nach Bericksichtigung der
Leistungen des Ruckversicherers in Hohe von 45% also eine Gesamt-
belastung von 140 % der eingenommenen Pramie. Somit resultiert ein
Verlust von 40 % der Pramie fur den Erstversicherer.

6) Es sei ausdricklich darauf hingewiesen, dass der Gesamtschaden
alle Schaden eines Jahres umfasst. Er kann also einerseits gepragt
sein durch einige Einzel-Grossschaden, hervorgerufen durch einzelne
Policen, und andererseits durch viele, relativ kleine Einzel-Schaden
zurlickzufUhren sind.

Da dieser Rickversicherungsvertragstyp eine umfassende Ruck-
deckung bietet, beinhaltet er fur den Rickversicherer nicht zu
unterschéatzende Probleme.

Hochstschaden-Ruckversicherung (sehr geringe Bedeutung)

1) Bei einer Hochstschaden-Rickversicherung verpflichtet sich
der Ruckversicherer, die n hochsten Schadenfélle, die in dem
Policenbestand, der Gegenstand des Ruckversicherungsvertrages ist,
wahrend eines Jahres entstehen, vollstandig zu entschadigen. Der
Erstversicherer tragt im Allgemeinen fir diese limitierte Anzahl von
Schaden keinen Selbstbehalt; allerdings sind auch Abweichungen von
dieser Regelung maglich.

Bemerkenswert an diesem Deckungstyp ist, dass zum voraus ja nicht
bekannt ist, ob nicht auch die n hdchsten Schaden im Prinzip vom
Erstversicherer zu tragen wéren. Er gibt sie hier dennoch in Ruck-
deckung.

2) Diesem nicht-proportionalen Rickversicherungsvertrag liegt offen-
sichtlich ein ganz anderes Konstruktionsprinzip zugrunde als den zuerst
erwéhnten Schadenexzedenten-Ruckversicherungsvertragen.

Bei der Ausgestaltung von solchen Rickversicherungsvertragen ist
selbstverstandlich besondere Aufmerksamkeit der Inflation zu widmen.
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6.2.5. Erganzende Bemerkungen zu den nicht-proportionalen Rickver-
sicherungsarten

1) Bei Einzel- oder Kumul-Schaden-Exzedentenvertragen richten
sich die Leistungsverpflichtungen des Ruckversicherers im wesent-
lichen nach:

e der Art des Vertrages (WXL oder Cat. XL),
e der HOhe des Schadens,
e der gezeichneten Haftstrecke (Layer).

Die zu Grunde liegenden Erstversicherungsvertrage konnen in einem
Jahr mehrfach von Schaden getroffen werden. Dies Ubertragt sich
auch auf die Ruckversicherungsvertrage, so dass hier die Haftstrecke
mehrfach zur Verfiigung gestellt werden muss. Teilweise ist dies in der
Ruckversicherungspramie implizit enthalten, teilweise wird hierflr
explizit eine Zusatzpramie nach einem erfolgten Schaden verlangt. Man
spricht in diesem Zusammenhang von der Wiederauffiullung der Haft-
strecke und der Wiederauffullungspramie.

Bei Stop-Loss-Vertrdgen werden die Mehrfachschdden automa-
tisch in der Gesamtschadensumme berticksichtigt.

2) Die nicht-proportionale Rickversicherung wird oft in Ergéanzung
zur proportionalen Riuckversicherung eingesetzt. Im erganzenden
nicht-proportionalen Ruckversicherungsvertrag wird das bei der
Bestimmung der Prioritdt des Erstversicherers selbstverstandlich
berlcksichtigt.

Eingang in den nicht-proportionalen Ruckversicherungsvertrag hat
selbstverstandlich nur der "Netto-Selbstbehalt" des Erstversicherers,
bei dessen Bestimmung der proportionale Ruckversicherungsvertrag
bertcksichtigt wird. (Man vergleiche das Vorgehen bei den Summen-
exzedentenvertragen mit Vorwegquote bzw. Vorwegexzedent).

3) Bei nicht-proportionalen Ruckversicherungsvertragen gilt
normalerweise die Ereignisjahr-Deckung. D.h. gedeckt sind alle
Schéaden, die auf Ereignisse in dem betreffenden Jahr zuriickzufiihren
sind. Das Zeichnungsjahr der Erstversicherungspolice spielt in der
Regel fur den Haftungsanspruch aus dem Ruckversicherungsvertrag
keine Rolle.

4) Beider Schadenregulierung des Originalrisikos durch den Erst-
versicherer entsteht ein "Moral-Hazard-Problem", falls offensichtlich
ist, dass der Schaden die Prioritdt des Zedenten ubersteigt. Es
besteht die Gefahr, dass dann auf einmal der Schadenfall durch den
Erstversicherer "recht grosszligig" geregelt wird. Fir ihn steht ja fest,
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dass er in voller Hohe der Prioritat belastet wird, und die Uber-
steigenden Teile gehen sicher voll zu Lasten eines oder mehrerer
Ruckversicherer.

Im Prinzip kann hierdurch nur ein kurzfristiger Vorteil fur den
Erstversicherer entstehen, denn ein gut arbeitender Rickversicherer
wirde aufgrund der schlechten Schadenerfahrung die Rickver-
sicherungspramie entsprechend erhéhen. Allerdings kann der Riickver-
sicherer nur mit einer gewissen Zeitverzogerung reagieren. Zudem
stellt sich die Frage, ob die erhdhte Ruckversicherungspramie auch
tatsachlich durchsetzbar ist.

Falls Erstversicherer und Ruckversicherer wirklich langfristig ver-
trauensvoll zusammenarbeiten wollen, stellen die Erstversicherer
beispielsweise Schadenabwicklungsakten dem Ruckversicherer zum
Einblick zur Verfigung. Eventuell werden die Rickversicherer sogar -
insbesondere bei komplizierten und kostspieligen Schadenféllen - zu
den Schadenregulierungsverhandlungen als Beobachter oder sogar als
Ratgeber hinzugezogen.

6.3. Pramienbestimmung fir die nicht-proportionale Riickversicherung

6.3.1. Grundsatze

1) Die Bestimmung der Pramie fir eine nicht-proportionale Rickversi-
cherung erfolgt nach vollig anderen Methoden als fir eine proportionale
Ruckversicherung.

2) Bei der proportionalen Ruckversicherung ist die Ruckver-
sicherungspréamie ein proportionaler Anteil der Erstversicherungs-
pramie, von der die Ruckversicherungsprovision und allfallige
Gewinnanteile des Erstversicherers in Abzug gebracht werden.
Ausgangspunkt bei der Pramienbestimmung fir diese Art der Ruck-
deckung ist also die Pramie fur die Erstversicherung.

3) Bei der nicht-proportionalen Ruckversicherung ist ein solcher
Ruckgriff nicht angezeigt, da das Risiko des Ruckversicherers hier
nicht proportional zu dem des Erstversicherers bzw. der Versiche-
rungssumme ist. Es muss vielmehr eine "originare" Tarifierung statt-
finden, die vom Risiko ausgeht, dem der Riuckversicherer tatsach-
lich ausgesetzt ist. Wie wir sehen werden, sind hiermit erhebliche
Probleme verbunden, da die Informationsbasis fur das Rickversiche-
rungsverhaltnis im Prinzip erheblich schlechter ist als fur das vom
Erstversicherer gezeichnete Risiko.
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Das Bestimmen der Ruckversicherungspramie nennt man auch Quotie-
rung.

4) Im Prinzip besteht die Ruckversicherungspréamie fur eine nicht-
proportionale Ruckversicherung aus zwei Bestandteilen:

e der "reinen Risikopramie" fur das vom Rickversicherer
eingegangene Risiko und

e dem "Loading".
Das Loading wiederum wird unterteilt in:
e den Sicherheitszuschlag,

e die externen Kosten wie Maklergebuhren, Steuern und
dergleichen,

e die Risk-Management-Kosten des Ruckversicherers, unter die
die Retrozessionskosten, eine angemessene Verzinsung des zur
Verfigung gestellten Risikokapitals, ein adaquater Gewinn und die
eigentlichen Betriebskosten des Ruckversicherers fallen.

5) Der Sicherheitszuschlag ist bei nicht-proportionalen Ruckver-
sicherungen von besonderer Bedeutung, da sich dieses Geschaft durch
starke Schwankungen im Schadenverlauf auszeichnet. Hierdurch
ergeben sich grosse Unsicherheiten fur die Bestimmung ad&aquater
Ruckversicherungspramien.

6) Zur Bestimmung der reinen Risikopramie stehen im Prinzip drei
Methoden zur Verfigung, die in den folgenden Abschnitten kurz
vorgestellt werden. Zum einen ist die sehr weit verbreitete

e Burning-Cost-Methode

zu nennen und zum anderen die nicht so haufig angewendete
e Exposure-Methode bzw.

e Szenario-Methode.

7) Der Tarifierung entsprechend gibt es bei der nicht-proportionalen
Ruckversicherung keine Riickversicherungsprovision.

8) Ein Gewinnanteil fur den Erstversicherer wird dagegen manch-
mal gewéhrt. Fur die Gewahrung von Gewinnanteilen fir den Erstver-
sicherer spricht, dass so eine Gleichschaltung der Interessen
zwischen Rick- und Erstversicherer erreicht bzw. angestrebt wird. Der
Ruckversicherer kann sich hiermit gegen Moral-Hazard-Probleme
schitzen, die beim Verhalten des Erstversicherers bei der Under-
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6.3.2.

writingpolitik, insbesondere aber bei der Schadenabwicklungs-
politik entstehen kénnen. Erinnert sei an die Problematik der Schaden-
abwicklung von Schaden, bei denen der Erstversicherer davon aus-
gehen kann, dass die Schadenhthe seine Prioritat (sprich seinen
Selbstbehalt) sicherlich Ubersteigen wird.

Falls Gewinnanteile fur den Erstversicherer gewéhrt werden, ist der
Preis fir den Rickversicherungsschutz gleich der Rickversiche-
rungspramie abzuglich Gewinnanteil. Der effektive Preis steht also
erst im Nachhinein fest. In diesem Punkt ergibt sich eine Parallele
zwischen nicht-proportionaler Ruckversicherung und Lebensversiche-
rung. Als Begrindung fur die Gewahrung von Gewinnanteilen
lassen sich in beiden Fallen Informationsdefizite anfiihren. Aller-
dings liegen unterschiedliche Begrindungen fur diese Informations-
defizite vor.

Bei der Lebensversicherung steht im Mittelpunkt die langfristige
Garantie, die eine sehr vorsichtige Tarifierung erfordert. Durch die
Gewinnbeteiligung (Bonus, Uberschussbeteiligung) werden hierdurch
erforderliche Margen an die Versicherten weitergegeben, sofern das
moglich ist.

Bei der nicht-proportionalen Ruckversicherung gibt es solche lang-
fristigen Garantien nicht; hier ist das oben erwahnte Moral-Hazard-
Problem relevant.

Bei Lebensversicherungen besteht das Informationsdefizit darin,
dass die zuklunftige Entwicklung relevanter Parameter unbekannt
ist; bei der nicht-proportionalen Ruckversicherung besteht das
Informationsdefizit darin, dass das zuklnftige Verhalten des
Erstversicherers nicht bekannt ist.

Falls dagegen ein solcher Gewinnanteil nicht gewahrt wird, ist die
Ruckversicherungspramie - bestehend aus der reinen Risikopramie und
dem Loading - gleich dem Preis fir den Rickversicherungsschutz.

Burning-Cost-Methode

1) Bei der Burning-Cost-Methode bestimmt man die reine Risiko-
pramie fur die Zukunft aufgrund der Schadenerfahrung in der Ver-
gangenheit. Man spricht auch von Erfahrungstarifierung oder
"Experience Rating".

2) Ausgangspunkt ist die Schadenerfahrung in den vergangenen
Jahren. Unter Verwendung einerseits dieser bekannten Schaden-
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belastung und andererseits der zuklnftigen Prioritdten und Haft-
strecken rechnet man die erforderliche reine Risikopramie fir den
Ruckversicherungsschutz in Prozent der Erstversicherungspramie aus.
Man tut also so, als wenn es "wieder gleich brennen" wirde wie in der
Vergangenheit ("As it-Burning Cost"-Methode) und bestimmt unter
dieser Annahme die Ruckversicherungspramie fur die Zukuntt.

3) Zur Veranschaulichung dieses Verfahrens zitieren wir aus Pfeiffer
Seite 68 folgendes Beispiel:

Schaden Schadenan
teil
Jahr | Pramien- |Nr | Bezahlt | Reserviert| Insge- des Burning
einnahme samt Ruckver- Cost
des sicherers
Ruckver- bei einer
sicherten Prioritat
(Erstver- von 80'000
sicherer)
1988 | 10'000'000| 1 | 120000 120000 40'000
2 | 10000 90'000 100000 20'000
60'000| 0.60%
1989 |12'000'000| 1 | 80000 40'000 120'000 40'000| 0.33%
1990 | 13'000'000| 1 2'000 88'000 90'000 10'000
2 | 30000 80'000 110000 30000
3| 95000 - 95'000 15'000
4 | 130'000 - 130000 50'000
105'000| 0.81%
1991 | 15'000'000| 1 | 85'000 15'000 100000 20'000
2 | 20000 100000 120000 40'000
3| 50000 35'000 85'000 5'000
65'000| 0.43%
1992 | 17'000'000| 1 - 200000 200'000 120000
2 | 10000 140000 150000 70'000
190'000| 1.12%
67'000'000 460'000| 3.29%
Mittlere Burning Cost 1988 - 460'000
1992
(Burning Cost System): 67'000'000| 0.687%
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Arithmetisches Mittel: ‘ 3.29 % 0.658%
5

4) Damit die Burning-Cost-Methode sinnvolle Ergebnisse liefert,
missen die Anderungen, denen die relevanten wirtschaftlichen Sach-
verhalte unterliegen, angemessen berlcksichtigt werden.

Namentlich zu erwahnen ist einerseits die Wirkung von Preis-
anderungen auf die Schadenabwicklungskosten. Die hier relevante
Inflationsrate muss nicht bzw. wird in den meisten Fallen nicht
identisch sein mit der gemeinhin als Inflationsrate bezeichneten
Veranderung des Konsumentenpreisindexes. Das Problem besteht
sowohl in der Bestimmung des fir den Rickversicherungsvertrag rele-
vanten "Warenkorbes" als auch in der Bestimmung der entsprech-
enden Preisdnderungen.

Andererseits kann eine Schadenteuerung auch darauf zurtickzufiihren
sein, dass andere technische oder medizinische Verfahren ublich
geworden sind oder dass aufgrund rechtlicher Anderungen neue oder
erweiterte Haftungen gelten. Hiervon sind die Ruckversicherungs-
pramie und die Erstversicherungspramie betroffen.

5) Voraussetzung fur eine sinnvolle Anwendung der Burning-Cost-
Methode ist also eine entsprechende Projizierung der Daten aus der
Vergangenheit in die Zukunft, die Eingang haben in dieses Ver-
fahren. Hier liegt ein enormes Prognoserisiko fur den Ruckver-
sicherer. Dieses Risiko steigt unverhdaltnisméassig, wenn lange
Abwicklungszeiten in der Branche unvermeidlich sind; man spricht
dann von "long-tail-business". Hier stellt sich das Problem der ada-
guaten Definition der Riuckstellungen. Da hohe Schadensummen
involviert sind, ist fir den Erstversicherer meist schnell geklart, dass er
die ganze Prioritt als Schaden zu tragen hat. Fur die Ruckversicherer
ist jedoch erst nach Abwicklung des Schadenfalls sicher, welche Layer
von dem Fall tatsachlich betroffen sind.

6) Da die Anpassung der Daten an die Gegenwartswerte vermut-
lich nicht alle Gréssen mit dem gleichen Prozentsatz verandern, kdnnen
fur den Ruckversicherer recht unterschiedliche Ph&dnomene auftreten.
Pfeiffer verdeutlicht dies an einem Beispiel auf Seite 69, bei dem eine
wesentliche Annahme ist, dass trotz einer Schaden-teuerung von 40
% die Prioritat des Erstversicherers unverandert bei 100'000 bleibt:
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Urspring-| Prioritéat Schaden fur
licher Erstver- | Ruckver-
Schaden sicherer | sicherer
125'000 100'000 100'000 25'000
80'000 100'000 80'000 0
Schaden- | erhdhter | konstante Erstversicherer Ruckversicherer
teuerung |Schaden| Prioritdt | Schaden | Teuerung | Schaden | Teuerung
40 % 175'000 | 100'000 100'000 0% 75'000 200 %
40 % 112'000 | 100'000 100'000 25 % 12'000 o« %

7

8)

Falls also die Prioritat des Erstversicherers konstant bleibt,
ergeben sich Teuerungsraten fur die Schadenbelastung des Ruck-
versicherers, die wesentlich Gber denen des Erstversicherers und
uber der urspringlichen Schadenteuerung liegen. Insbesondere
konnen Schéaden, die bei den alten Preisen unterhalb der Prioritat
lagen, auf einmal in die Haftstrecke des Rulckversicherers fallen.
Hier ergeben sich Teuerungsraten von unendlicher Grosse («) fir den
Ruckversicherer. Bei Schaden die vor der Teuerung schon die Prioritat
des Zedenten uberschritten haben, geht die Erhéhung der Schaden-
belastung voll zu Lasten des Ruckversicherers. Fir den Erstversicherer
ergibt sich keine Erhohung der Schadenbelastung, wéahrend die
Steigerungsrate fur den Ruckversicherer ausserordentlich hoch ist.

Lassen wir in diesem Beispiel die Prioritdt des Erstversicherers
lediglich um 20% wachsen (bei einer Schadenteuerung von 40 %),
so ergibt sich folgendes Bild:

Schaden-
teuerung

Riuckversicherer
Schaden |Teuerung

Erstversicherer
Schaden |Teuerung

Um 20 %
Erhohte
Prioritat

erhdhter
Schaden

40 %
40 %

120 %
0 %

120000
120'000

120000
112'000

20 % 55'000
40 % 0

175'000
112'000

Die Teuerungsraten der Schadenbelastung fur den Erstversicherer
Ubersteigen nicht die Rate der Schadenteuerung. Fir den Ruckver-
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sicherer liegt in dem ersten Fall wieder eine extrem hohe Teuerungs-
rate vor, wahrend im zweiten Fall seine Schadenbelastung weiterhin
Null ist.

9) Falls in diesem Beispiel die Prioritdt des Erstversicherers wie

der Schaden um 40 % wachst, so ergibt sich folgendes:

Schaden- | erhdhter | Um 40 % Erstversicherer Ruckversicherer
teuerung |Schaden| Erhdhte | Schaden | Teuerung | Schaden |Teuerung
Prioritat
40 % 175'000 | 140000 140'000 40 % 35'000 40 %
40 % 112'000 | 140000 112'000 40 % 0 0 %

Hier liegt fur den Erstversicherer und den Ruckversicherer bei der
Schadenbelastung auch eine Teuerung um 40 % vor, sofern
letzterer von dem Schadenfall betroffen ist.

10) In den Fallen, in denen die Prioritat des Zedenten mit einer
geringeren Rate wachst als die Schaden, findet eine Verschiebung
der Risikoexposition weg vom Erstversicherer und hin zum Rlck-
versicherer statt. Deswegen ergeben sich die exorbitanten Steige-
rungsraten fur die Schadenbelastung des Ruckversicherers.

11) Ein weiteres Phdnomen, das das Prognoserisiko erhéht, besteht in
der Veranderung des Versichertenbestandes, wobei zum einen
Strukturveranderungen zu beachten sind und zum anderen alleinige
Anzahlverdnderungen.

12) Strukturverédnderungen des Versichertenbestandes entstehen
beispielsweise durch Veranderungen der abgeschlossenen Versi-
cherungssummen, der Underwritingpolitik, der Erschliessung
anderer Marktsegmente. Diese Massnahmen entziehen sich weit-
gehend dem Einflussbereich des Ruckversicherers; sie kdnnen
weitgehend autark vom Erstversicherer getroffen werden und betreffen
vornehmlich das Erstversicherungsverhéltnis. Im Hinblick auf das
Ruckversicherungsverhaltnis spielt selbstverstandlich auch die Hohe
der Prioritdt des Zedenten eine wichtige Rolle, wenn die Struktur
betrachtet wird. Sicherlich hat die Hohe der Prioritdt auch wiederum
Einfluss auf das Verhalten des Erstversicherers den Versicherungs-
nehmern gegenuber.

13) Beim Kumulrisiko, das sowohl fir die Kumul-Schaden-
exzedenten- als auch fir die Jahres-Schadenexzedenten-Rickver-
sicherung relevant ist, ist allein schon eine spirbare Veranderung der
Anzahl der Policen und gegebenenfalls ihrer geografischen
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Verteilung von Bedeutung. Auch diese Veranderungen entziehen
sich weitgehend dem Einflussbereich des Ruckversicherers und
konnen vom Erstversicherer recht autark vorgenommen werden. Hier
kdnnen enorme Leistungen des Riuckversicherers fallig werden, auch
wenn die Versicherungssumme und Risiken der Erstversicherungen im
Prinzip als unbedeutend einzustufen sind.

14) Zusétzlich stellt sich fiur die Ruckversicherer das Problem der
Spatschaden, da fur Ruckversicherungsvertrage das Ereignisjahr
relevant ist. Charakteristisch fur Spatschéaden ist der lange Zeitraum,
der verstreicht zwischen dem Schadenereignis und dem Zeitpunkt, in
dem der Schaden bekannt wird.

Als typisches Beispiel lassen sich die Asbestschéaden auffihren, bei
denen dieser Zeitraum teilweise 20 und mehr Jahre betragt. Fur solche
Félle sind so genannte IBNR-Ruckstellungen aufzubauen (Incurrred
But Not Reported). Die adaquate Bestimmung der IBNR-RUuck-
stellungen stellt eine grosse Herausforderung an die Versiche-
rungsmathematik dar. Sie beeinflusst wesentlich die Bestimmung der
reinen Risikopramie fir einen nicht-proportionalen Rickversiche-
rungsvertrag. Die effektive Dotation dieser Ruickstellungen ist gerade
wegen der involvierten Unsicherheiten stark von geschéftspolitischen
Uberlegungen gepragt. Man vergleiche hierzu z.B. die hohen Spat-
schadenrickstellungen der Schweizer Ruck, die sicherlich (zum
wesentlichen Teil) durch den Erlés aus dem Verkauf ihrer Direktver-
sicherungsunternehmungen finanziert wurden.

15) Aufgrund all dieser Eigenschaften kommt Pfeiffer (vgl. Seite 71)
zum Schluss, dass sich die "Burning-Cost-Verfahren fur die Quotierung
von Schadenexzedenten mit niedrigen Prioritaten und nicht zu
langen Haftstrecken eignen, das heisst dort, wo hinreichende
Schadenerfahrungen vorliegen."

Ergéanzend ist wohl hinzuzufiigen, dass sich diese Methode nicht
eignet fir Branchen, die von Spatschaden oder sehr langen Abwick-
lungszeiten gepragt sind. Hier wird das grundsatzliche Konstruktions-
prinzip, namlich die Erfahrungstarifierung und damit die starke
Gewichtung der Schadenerfahrung in der Vergangenheit, zum
Nachteil dieser Pramienbestimmungsmethode. Es stellt sich aber sofort
die Frage, welche Alternativen zur Verfigung stehen. Letztendlich liegt
namlich stets ein Informationsdefizit vor.
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6.3.3. Exposure-Methode und Szenario-Methoden

1) Wahrend die Burning-Cost-Methode eher als "vergangenheits-
orientiert” zu bezeichnen ist, kann man die Exposure- und die
Szenario-Methode eher als "zukunftsorientiert" ansehen.

2) Zur Erlauterung der Exposure-Methode greifen wir auf die
Ausfiihrungen von Liebwein zurtick (vgl. die Seiten 222 bis 228). Die
Schadenbelastung des Rickversicherers versucht man hier auf Grund
der Zusammensetzung des gedeckten Portefeuilles zu schatzen.
Hierzu wird der Bestand der Versicherungen zunéchst in moglichst
homogene Teilbestande aufgeteilt, die dann einer eingehenden Ana-
lyse hinsichtlich des vermutlichen Ausmasses der Belastung des
rickversicherten Layers unterzogen werden. Die konkrete Anwen-
dung dieser Methode stésst auf mehrere Problembereiche. Zum einen
bestehen erhebliche Schwierigkeiten, die erforderlichen Informa-
tionen zu beschaffen; teilweise empfinden die Erstversicherer die
dazu erforderlichen detaillierten Recherchen als nicht angemessen.
Zum anderen ist die Methode sehr arbeitsintensiv. Zusatzlich werden
so genannte Exposure-Kurven verwendet, die auf Grund der
Erfahrung erstellt werden. Liebwein weist ausdricklich daraufhin, dass
nur eine geringe Anzahl von Exposure-Kurven ausreicht, um typische
Portfolios hinreichend gut zu beschreiben.

3) Bei einer Exposure-Kurve wird auf der Abszisse (x-Achse) die
Hohe der Prioritat in Prozent der Versicherungssumme angegeben und
auf der Ordinate (y-Achse) die Hohe der erwarteten Schadenbelastung
unter der Prioritat in Prozent der gesamten Schadenbelastung. Gemaéass
Liebwein ergeben sich sofort die folgenden drei Aussagen:

0 Bei einer Prioritat von Null liegt die gesamte Schadenlast Uber
der Prioritat, d.h. 0% der gesamten Schadenlast liegen unter der
Prioritat; somit tragt der Ruckversicherer die ganze Schadenlast.

0 Bei einer Prioritat in Hohe der Versicherungssumme liegen alle
Einzelschaden unterhalb der Prioritat, d.h. der Erstversicherer
tragt die ganze Schadenlast; somit wird der Ruckversicherer
vollstandig entlastet.

0 Bei einer Prioritat zwischen diesen beiden Extremen teilen sich
der Erst- und Ruckversicherer die Schadenlast. Es gilt die
folgende Regel: Treten sehr viele Kleinschdden auf, so tragt
selbst bei kleinen Prioritdten der Erstversicherer einen grossen
Anteil der Gesamtschadenlast und der Ruckversicherer einen
entsprechend geringeren Anteil.
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Qualitativ sehen solche Exposure-Kurven wie folgt aus:

Hohe der erwarteten Schadenlast unter der Prioritat
in % der gesamten Schadenbelastung

100%

0%
0% 100%

Hohe der Prioritat in % der Versicherungssumme

4) Sei fur das Teilkollektivi (i=1, ...., n)

S;  der Gesamtschaden des Teilkollektivs i

S5 der Anteil des Gesamtschadens des Teilkollektivs i auf
Rechnung des Erstversicherers

SiRV der Anteil des Gesamtschadens des Teilkollektivs i auf
Rechnung des Riickversicherers

7T;  die Nettorisikopramie des Teilkollektivs i; sie wird als

erwartete Gesamtschadenlast des Teilkollektivs i
interpretiert
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Danngilt: S; =S + S

E[s |
Els;]
Ruckversicherer) bezeichnet.

Der Quotient I; = wird als Entlastungseffekt (fiir den

E[s™ |
Els;]
eines (unlimitierten) Layers fur das Teilkollektiv i:

Mit ; = E[Si] folgtaus 1—1 = fur die erwartete Schadenlast

E[SiRV ]: E[Si]’ (1_ ri)

=TT '(1_ri)

Die erwartete Schadenlast des Ruckversicherers fir das gesamte
Portfolio ergibt sich als Summe Uber alle Teilkollektive i.

5) Liebwein veranschaulicht dieses Exposure-Rating mit folgendem
Zahlenbeispiel: Gegeben sei ein Einzelschadenexzedent mit einer
Prioritat von 5 Mio. und einem ersten Layer von 15 Mio.; man schreibt
dafiir auch kurz 15 Mio. xs 5 Mio. Uber das Portfolio sei folgendes
bekannt mit Geldbetragen in Mio.:

Teilkollektiv | Mittlere | Original- | Nettorisiko- | Exposure- | Enlastungs-
mit V.summe | V.summe | préamie pramie Kurve effekt
0.0-1.0 0.7 2.0 1.0| Gasserl 100%
1.0-20 1.7 8.0 6.0 | Gasserl 100%
20-5.0 4.0 10.0 7.5 | Gasser 3 100%
5.0-10.0 7.0 10.0 8.0 | Gasser 3 90%
10.0-20.0 15.0 4.0 3.0| Gasser 3 67%
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Die Entlastungseffekte fur die verschiedenen Teilkollektive ergeben
sich wie folgt:

o Fur die ersten drei Teilkollektive ist die jeweilige mittlere Versi-
cherungssumme Kkleiner als die Prioritat; somit ist die erwartete
Schadenlast des Ruckversicherers gleich Null.

o Fur das vierte Teilkollektiv ergibt sich fur das Verhaltnis Prioritat
zu mittlere Versicherungssumme, d.h. fir 5/ 7 = 0.71 oder 71%,
und die Exposure-Kurve Gasser 3 ein Entlastungseffekt fir den
Ruckversicherer von 90%. Fir die erwartete Schadenlast des

Ruckversicherers ergibt sich somit 7; - (1— i) = 8 Mio. * (100%
- 90%) = 8 Mio. * 10% = 0.8 Mio.

o Fur das funfte Teilkollektiv ergibt sich flr das Verhaltnis Prioritat
zu mittlere Versicherungssumme, d.h. fir 5/ 15 = 0.67 oder 67%,
und die Exposure-Kurve Gasser 3 ein Entlastungseffekt fir den
Ruckversicherer von 67%. Fiur die erwartete Schadenlast des

Ruckversicherers ergibt sich somit 7; - (1— i) = 3 Mio. * (100%
- 67%) = 3 Mio. * 33% = 1.0 Mio.

o Fur alle funf Teilportfolios erwartet der Rickversicherer also eine
Schadenlast von 1.8 Mio. Bei der Bestimmung der Brutto-Ruck-
versicherungspramie sind zusatzlich natirlich die Loadings fur
z.B. die Kosten fir das Risk Management und die Verwaltung
des Ruckversicherers.

6) Beider Szenario-Methode versucht man, mittels Szenarios oder
Simulationen eine adaquate Ruckversicherungspramie abzuleiten. Als
Beispiel fuhrt Pfeiffer auf Seite 72 die Bestimmung einer Ruckver-

sicherungspréamie fur Versicherungen gegen Hurrikanschéaden an.

"Eine karibische Insel wird alle 20 Jahre von einem kleinen, alle 40
Jahre von einem mittleren und alle 100 Jahre von einem grossen
Hurrikan heimgesucht. Ein kleiner Hurrikan zerstort 2 %, ein mittlerer 5
% und ein grosser 12 % der versicherten Werte. (Eigene Anmerkung:
Woher hat man diese Informationen? Vermutlich auf Grund von
Erfahrungen und entsprechenden Modellberechnungen. Man beachte in
diesem Zusammenhang die Erdbebenkatastrophe vom Marz 2011 in
Japan. Fir diese Region ging man davon aus das Erdbeben hochstens
von der Starke 8 auftreten wirden; dieses Erdbeben hatte aber die
Starke 9 und das bei einer logarithmischen Skala!)
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Eine ansassige Versicherungsgesellschaft sucht fur ihr Sachgeschaft
(Versicherungssumme: 200 Mio.) Schutz durch einen XL (Einzel-
Schadenexzedenten-Ruckversicherungsvertrag) mit Prioritat 4 Mio. und
Haftung 8 Mio. pro Ereignis. Der Ruckversicherer kalkuliert wie folgt:

Hurrikan | Schaden Schaden Schaden | Wieder- | Jahreslast
in % absolut fir den kehr-
XL periode
klein 2% 4'000'000 0 20 0
mittel 5% 10'000'000 |6'000'000 40 150'000
gross 12 % 24'000'000 |8'000'000 100 80'000
230000

Die reine Risikopramie betragt 230'000."

Zusatzlich sind noch Loadings zu erheben als Sicherheitszuschlag, fur
externe Kosten wie z.B. Maklerprovisionen, fir die Risk Management
Kosten und die Verwaltungskosten des Riickversicherers.

Fur die Schadenbelastung ergibt sich

Hurrikan Schaden Schadenbelastung
absolut
Erstversicherer | Ruckversicherer

klein 4'000'000 4'000'000 0
mittel 10'000'000 4'000'000 6'000'000
gross 24'000'000 16'000'000 8'000'000

= 4'000'000

+12'000'000

Fiur die Schaden oberhalb des ersten Layers von 4 (Selbstbehalt) bis
12 Mio. (Selbstbehalt + 1. Layer) waren eigentlich weitere Rulckversi-
cherungen abzuschliessen.

7) Auch hier stellt das Informationsdefizit das gravierende Problem
dar.
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6.3.4.

Oft versucht man, diesem Problem dadurch zu begegnen, dass man
Teile der unterschiedlichen Methoden miteinander verbindet. Oder man
wendet flir verschiedene Layer unterschiedliche Pramienbe-
stimmungsmethoden an. Im Grunde genommen versucht man, durch
"Diversifikation" bei der PrAmienbestimmungsmethode das Risiko,
eine zu geringe Ruckversicherungspramie zu verlangen, zu verkleinern.

Erganzungen zur Pramienbestimmung

1) Nicht-proportionale Ruckversicherungsvertrdge enthalten fir
den Ruckversicherer grosse Unsicherheiten, die sich in den starken
Schwankungen der Ergebnisse der einzelnen Rickversicherungs-
vertrdge manifestieren. Im Wesentlichen sind zwei Grinde fur das
Vorliegen dieser Unsicherheiten anzuftihren.

Zum einen werden - vornehmlich in nicht-proportionalen Rickver-
sicherungsvertragen - hohe Risiken versichert, die durch hohe, aber
selten auftretende Schadensummen charakterisiert sind (high risk,
low frequency). Die Ausgleichsmdglichkeiten im Kollektiv sind
somit stark eingeschrankt; sehr oft ist ein zuséatzlicher Ausgleich in
der Zeit erforderlich. Fur solche Vertrage sind also die versiche-
rungstechnischen Risiken besonders hoch. Der Risikoausgleich in der
Zeit erfordert Schwankungsreserven, die allerdings in US GAAP und
IFRS 4 nicht erlaubt sind, so dass die entsprechende Abfederung Uber
das Eigenkapital erfolgen muss.

Zum anderen ist die Information des Ruckversicherers bezuglich der
zugrunde liegenden Originalrisiken und allfalligen Kumulrisiken bei sich
selbst teilweise sehr beschrankt. Diese Situation fuhrt dazu, dass
Vorsicht bei der Tarifierung unbedingt angezeigt ist.

Ferner ist nicht automatisch aufgrund der Produktkonstruktion
eine Gleichschaltung der Interessen von Erst- und Ruckver-
sicherer gewahrleistet.

2) Als Massnahmen gegen diese fur den Ruckversicherer unglinstige
Situation bieten sich verlaufsabhangige Elemente in der Preisbe-
stimmung an. Hierzu sind noch folgende Erganzungen zu machen.

a) Die Pramiensatze fur die nicht-proportionale Ruckversicherung
konnen in Abhangigkeit des Schadensatzes innerhalb vorge-
gebener Grenzen variieren, so dass gut verlaufende Portefeuilles
gunstigere Konditionen erhalten als schadentrachtigere. Man spricht
dann von Staffelraten.
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6.4.

b) Der Rickversicherer kann dem Erstversicherer einen Gewinnanteil
einrAumen (vgl. unsere Ausfuhrungen hierzu unter 5.3.3.). Wegen
der starken Schwankung der Ergebnisse und der oft langen
Abwicklungszeiten (Problematik der Dotation der Rickstellungen)
sollten jedoch nicht einjahrige Abrechnungsperioden verwendet
werden. Vielmehr sind 3- bis 5-jdhrige Abrechnungsperioden mit
entsprechendem Gewinn- bzw. Verlustvortrag anzustreben oder
aber ein Verlustvortrag bis zur Tilgung ist zu vereinbaren.

c) Teilweise gewahren Rickversicherer auch einen "No Claims
Bonus". Hier erhélt der Erstversicherer eine Rickvergitung von
z.B. 10 % der Ruckversicherungspramie, wenn er in der entsprech-
enden Periode keine Schaden beim Ruckversicherer anmeldet. Fir
den Rickversicherer entsteht hier das Problem, dass Schaden, die
den Selbstbehalt nur geringfligig Ubersteigen, ihm aufgrund
fehlender Meldung durch den Erstversicherer vorenthalten werden,
wahrend er im Gegenzug einen hoheren "No Claims Bonus"
auszahlen muss.

3) Diese Massnahmen zur Beteiligung des Erstversicherers am
Gewinn des Ruckversicherers sind zum Teil als Schutzmassnahmen
des Ruckversicherers zu interpretieren, um erstens mit der nicht
komfortablen Informationssituation besser zu recht zu kommen und
um zweitens eine Parallelitat zwischen den Interessen des Erst- und
Ruckversicherers herzustellen.

Zusatzlich spielt natirlich auch die Marktsituation eine nicht unwe-
sentliche Rolle, ob und in welcher HOhe Gewinnanteile fur den
Erstversicherer gewahrt werden bzw. gewéhrt werden muissen. Solche
Gewinnanteile sind namlich ein wichtiges Mittel zur Bestimmung
des effektiven Preises fur den gewahrten Rickversicherungs-
schutz.

Erganzungen zu den Vertragsklauseln

1) Bei Ruckversicherungsvertragen spielt oft der Begriff des
Schadenereignisses eine wichtige Rolle. Einerseits ist festzulegen, ob
tatsachlich Haftung vorliegt und andererseits ist zu entscheiden, ob
Haftstrecken Uberschritten werden oder nicht. Hier sind genaue
Definitionen dieses Begriffs in den Rulckversicherungsvertragen
unbedingt erforderlich.

In diesem Zusammenhang sei darauf verwiesen, dass in einem
Gerichtsverfahren zu klaren war, ob der Einsturz der Twin Towers vom
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World Trade Centre ein oder zwei Schadenereignisse waren. Der
Entscheid hat selbstverstandlich einen enormen Einfluss auf die Versi-
cherungsleistungen. Mittlerweile ist definitiv entschieden, dass es nur
ein Ereignis war.

2) Bei der Ruckversicherung von Kumulrisiken aufgrund von
Naturkatastrophen wird meist eine so genannte Stundenklausel
vereinbart, in der festgelegt wird, dass alle Einzelschaden die innerhalb
eines vorgegebenen Zeitraumes aufgrund dieses Naturereignisses
entstehen, zu einem Schadenereignis zusammengefasst werden. Die
Lange des Zeitintervalls wird den Risiken entsprechend fest-
gelegt. So betragt sie z.B. fur Feuer, Erdbeben und Sturm 72 Stunden
(3 Tage), wahrend bei Uberschwemmungen 168 Stunden (7 Tage)
ublich sind (vgl. Pfeiffer Seite 78).

Oft wird auch festgelegt (ebenfalls Pfeiffer Seite 78),

e "ob und welche Gefahren zu einem Ereignis zusammengezogen
werden (z.B. Feuer nach Erdbeben mit dem eigentlichen Erdbeben-
schock, Uberschwemmung nach einem tropischen Wirbelsturm mit
den eigentlichen Sturmschéaden),

e ob und wie Ereignisse raumlich begrenzt werden (z.B. Uber-
schwemmungen auf Einzugsgebiete einzelner Flisse)."

3) Die Wirkungsweise und Problematik der Schadenteuerung fir
nicht-proportionale Ruckversicherungsvertrage haben wir unter Punkt
6.3.2. anhand von Beispielen ausfihrlich verdeutlicht. Um eine
"schleichende Aushdhlung” der Haftung des Erstversicherers zu
vermeiden, werden in RuUckversicherungsvertrdgen oft Index-
klauseln aufgenommen, die die nominellen Geldbetradge wie Prioritat
und Schadenexzedent so anpassen, dass eine reale Wertbestandigkeit
der Haftstrecken (Selbstbehalte) der Erstversicherer und der beteiligten
Ruckversicherer angestrebt wird.

Nicht trivial ist hierbei die Festlegung des relevanten "Warenkorbes",
der der konkreten Berechnung des jeweiligen Indexwertes zugrunde
gelegt wird.

4) Indexklauseln kénnen in zweierlei Richtungen wirken.

Unter vertikaler Indexierung versteht man den Prozess, durch den die
entsprechenden Geldbetrdge von Jahr zu Jahr anpasst werden, ohne
auf einen konkreten Schaden Bezug zu nehmen. Dies ist relevant fur
neu anfallende Schaden, die innerhalb des Ereignisjahres
abgewickelt werden.
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Von horizontaler Indexierung spricht man, wenn fur Schaden mit
langen Abwicklungszeiten nicht die Parameter des Ereignisjahres
angewandt werden, sondern die angepassten Parameter des Ab-
wicklungsjahres.

5) Abschliessend machen wir noch einige Bemerkungen zur Ruck-
versicherung von Rentenversicherungen.

Zunachst lasst sich festhalten, dass die Rickversicherung von Renten-
produkten bisher sehr unbedeutend war und noch ist. Allerdings
scheint sich hier ein Wandel abzuzeichnen. Aufgrund der Finan-
zierungsprobleme der staatlichen Sozialversicherungen steigt die
Nachfrage nach Rentenprodukten sowohl in der beruflichen Vorsorge
(2. Saule) als auch in der privaten Vorsorge (3. Saule). D.h. der
Erstversicherungsmarkt fir Rentenprodukte bietet ein grosses
Wachstumspotential. Dies wird automatisch die Nachfrage nach
Ruckversicherungsschutz fur Rentenversicherungen anwachsen
lassen.

Von besonderer Bedeutung sind bei Rentenversicherungen das
Langlebigkeitsrisiko und das Kapitalanlagerisiko. Die versiche-
rungstechnischen Probleme bzgl. des Langlebigkeitsrisikos stellen die
Versicherungswirtschaft vor enorme Probleme. Hier geht es um ver-
l&ssliche Aussagen bzgl. der Lebenserwartung bzw. deren Verén-
derung. Die bisherigen diesbeziiglichen Prognosen waren allesamt
nicht sehr erfolgreich. Da Erlebensfallverluste im Prinzip durch Zins-
margen kompensiert werden koénnen, ergibt sich ein enger Zusammen-
hang mit dem Kapitalanlagerisiko. Hier stellt sich die Frage nach
verlasslichen langfristigen Renditeprognosen. Auch dies ist ein
Gebiet, das durch enorme Prognoseprobleme gekennzeichnet ist.
Zusammenfassend kann man diese Problematik auch durch die Frage
wiedergeben: Sind die Barwerte und damit die Ruckstellungen far
die Rentenversicherungen ausreichend oder nicht?

Bezuglich des Rickversicherungsschutzes lautet die entsprechende
Frage: Tragt der Erstversicherer oder der Ruckversicherer das
Risiko, ob die Barwerte ausreichen? Zur Zeit gibt es nach Pfeiffer
(vgl. Seite 78) Lander, in denen Ruckversicherer sich lediglich bei der
Dotation der Ruckstellungen beteiligen, falls dies durch Schaden-
summen erfolgt, die in die Haftstrecke des Ruckversicherers fallen.
Dies kann z.B. bei Renten aus Unfallversicherungen der Fall sein. Das
eigentliche Langlebigkeitsrisiko tragt hier der Erstversicherer. In
anderen Landern erfolgt nach Pfeiffer eine Beteiligung bzw. Deckung
des Langlebigkeitsrisikos durch den Ruckversicherer. Allerdings
bezieht sich Pfeiffer vermutlich stets auf Renten aus Unfall- und
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Haftpflichtversicherungen. Zur Ruckversicherung von Altersrenten
aussert er sich nicht.

Es gibt Hinweise, dass die Ruckversicherer eine Beteiligung allein am
Langlebigkeitsrisiko vermeiden. Hingegen sind sie bereit die Kombi-
nation von Langlebigkeitsrisiko und Kapitalanlagerisiko zu zeichnen.
(Hinweis auf den Artikel von Lithy bezlglich Rentenversicherungen: Mit
dem Risikoausgleich im Kollektiv kann man sich gegen Schwankungen
schitzen; ist der Trend der Verlangerung der Lebens-erwartung
versicherbar? Vergleiche mit Krankenversicherung und der Méglichkeit
die Pramien anzupassen.)

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 96

7. Retrozessionen

1) Die bisherigen Ausfiihrungen sind vornehmlich dem Rickversiche-
rungsschutz der Erstversicherer gewidmet. Ruickversicherung wird als
Element des Risk Managements von Erstversicherern analysiert.

Es stellt sich nun die Frage, wie das Risk Management von Ruckver-
sicherern gestaltet wird. Grundséatzlich stehen Ruckversicherer vor
ahnlichen Problemen wie Erstversicherer. Somit ist auch fur sie die
Weitergabe von Risiken ein wesentliches Element ihres Risk Manage-
ments. Falls Rickversicherer Risiken an andere Ruckversicherer
weitergeben und sich also selbst riickversichern, spricht man von
Retrozessionen. Die Retrozession ist mittlerweile ein wichtiges
Element, um grosse Originalrisiken versicherbar zu machen. Ange-
strebt wird eine "Atomisierung" der grossen Originalrisiken, so dass
jeder Dbeteiligte Versicherer (Erst- und Ruckversicherer) nur einen
kleinen Teil auf eigene Rechnung lauft. Allerdings wird die
Informationssituation bezlglich des grossen Originalrisikos fur
die beteiligten Ruckversicherer durch die Atomisierung erheblich
verschlechtert. Hierzu tragt massgeblich bei, dass aus Kostengrinden
der Aufgabendienst oft nur noch rudimentér erfillt wird. Bezuglich der
ungewollten Kumulierung von Risiken bei einzelnen Ruckver-
sicherern ist das ein nicht zu unterschatzendes Gefahrenpotential.
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2) Pfeiffer veranschaulicht dies auf Seite 82 mit folgender Abbildung.
Erst- VS SB
Versicherer 2.000.000 100.000
Ruck- 1 2 3
Versicherer
(1-3) S SB S SB S SB
500.000 150.000 1.000.000 200.000 400.000 200.000

Retro- 4 5 6 7 8 9 10
zessionare
(4-10) VS SB VS=SB || VS=SB ||VS=SB||VS=SB || VS=SB VS SB

350.000| 250.000 | | 200.000 || 100.000 || 100.000 || 200.000 || 200.000 200.000| 50.000
Weiter- 11 12
retro-
zessionére VS SB VS = SB
(11,12) 100.000 200.000 50.000

100.000

VS = Gezeichnete bzw. in Rickversicherung Gibernommene Versicherungssumme
SB = Selbstbehalt

Auf Seite 81 schreibt er dazu:

"Die Ruckversicherer 1-3 verteilen nach diesem Schema das von ihnen
gedeckte Risiko an die Retrozessionare 4-10, von denen zwei ihrerseits
Weiterretrozessionen vorgenommen haben. Dabei wurde ange-
nommen, dass ein Weiterretrozessionar [Ruckversicherer 11] aus
zwei Quellen beteiligt wurde, das sich also bei ihm ein Kumul
ergibt. Sofern Rlckversicherungsaufgaben erteilt werden, lassen
sich derartige Kumule feststellen. Ahnlich wie bei einem Erstversicherer
konnen dann diejenigen Risiken, die den Selbstbehalt Ubersteigen,
aufgrund einer Maximaltabelle fakultativ oder durch einen obliga-
torischen Exzedentenrtckversicherungsvertrag retrozediert werden.
Allerdings ist dies nur noch in Ausnahmeféllen méglich, da der stark
eingeschrankte Aufgabendienst der Zedenten die Feststellung von
Kumulen beim Ruckversicherer sehr erschwert, so dass die meist erst
nach eingetretenem Schaden erkennbar werden."

Die obige Situation lasst sich "etwas interessanter" gestalten, falls
angenommen wird, dass der Ruckversicherer 11 bei dieser Art Risiko
einen Selbstbehalt von lediglich 100.000 fahrt:
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e Falls er weiss, dass die beiden Ruckversicherungsvertrage von
den Ruckversicherern 4 und 10 das gleiche Originalrisiko
betreffen, so wird er hiervon lediglich 100.000 behalten, und die
weiteren 100.000, die seinen Selbstbehalt von 100.00 Uber-
steigen, an einen weiteren Rickversicherer weiterreichen.

e Falls Ruckversicherer 11 nicht weiss, dass die beiden Ruckver-
sicherungsvertrage von den Ruckversicherern 4 und 10 das
gleiche Originalrisiko betreffen, so wird er annehmen, dass diese
beiden Ruckversicherungsvertrdge zwei unterschiedliche Ori-
ginalrisiken betreffen und wird keine weitere Rickversicherung
abschliessen. Er setzt sich also unbewusst einem Kumulrisiko
aus, da er bezogen auf ein Originalrisiko ein Risiko von 200.000
eingeht, obwohl sein Selbstbehalt nur 100.000 betragt.

Fur die Durchfihrung seiner Retrozessionspolitik stehen dem
Ruckversicherer die gleichen Ruckversicherungsvertragsformen
zur Verfugung wie dem Erstversicherer. Gemass Pfeiffer (Seite 81)
gibt es jedoch eine Einschrankung, die darin besteht, dass die
"Jahresuberschadenversicherung, fiur das risikoreiche und
starken Schwankungen unterliegende Riuckversicherungsgeschaft
im offenen Markt nicht gewahrt wird."

Im Schweizer Lebensmarkt waren eine gewisse Zeit Stop-Loss-
Vertrage fur autonome Pensionskassen, die solchen Jahresiber-
schadenversicherungen entsprechen, sehr gefragt und wurden zu sehr
tiefen Pramiensatzen angeboten. Allerdings stellten die Vertrage fir die
beteiligten Erst- und Ruckversicherer eine grosse Verlustquelle dar, da
diese Zeichnungsphase mit einem sehr schlechten Verlauf des
Invaliditatsrisikos zusammenfiel (Vermeidung von Arbeitslosen durch
Invalidschreiben). Heute geht man in diesem Marktsegment wesentlich
vorsichtiger vor.

Ein wichtiges Element bei der Retrozessionspolitik ist mittlerweile die
Reziprozitat. Hierunter versteht man den gegenseitigen Austausch von
Ruckversicherungsgeschaft. Falls beispielsweise der Ruckversicherer
A an den Ruckversicherer B Risiken weitergibt und dafir eine
Ruckversicherungspramie von x Fr. bezahlt, so erwartet oder verlangt
A, dass ihm der Ruckversicherer B im Gegenzug Ruckversicherungs-
geschéft in vergleichbarem Umfang und ahnlicher Qualitat bringt. Die
konkrete Ausprégung dieser Gegengeschaftspolitik héngt natdrlich
ganz entscheidend von der Marktverfassung und der Marktposition der
Beteiligten ab.
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8.2.

8.2.1.

Alternativer Risikotransfer (ART)
Uberblick

Zum Abschluss des Kapitels V. Uber Ruckversicherung machen wir
noch einige Ausfiihrungen zum Alternativen Risikotransfer (ART). Es
handelt sich hierbei um die neueste Entwicklung im Bereich des Risiko
Managements im Zusammenhang mit Versicherungs- bzw. Ruckver-
sicherungslésungen.

Unsere Ausfihrungen stitzen sich im Wesentlichen auf die Sigma
Hefte Nr. 2/1999 und Nr. 1/2003 der Swiss Re sowie auf das Buch
von Liebwein. Im Folgenden Abschnitt 8.2. geben wir zun&chst eine
grundlegende Einfuhrung in die Thematik. Anschliessend stellen wir in
Abschnitt 8.3. die wesentlichen Trager von ART-LAsungen kurz vor und
in Abschnitt 8.4. die wesentlichen ART-Produkte.

Einfihrung

Zum Begriff Alternativer Risikotransfer

1) Der Begriff Alternativer Risikotransfer ist sehr schillernd und zur-
zeit noch nicht abschliessend definiert. Die ersten Ansatze wurden
schon in den 1960er Jahren realisiert durch die Griundung von
Captives durch grosse Nicht-Versicherungsunternehmungen, um
letztendlich einen Grossteil der eigenen Risiken selbst zu tragen. In
jungster Zeit sind immer wieder weitere Neuerungen hinzugekommen.

2) Als wesentliche Merkmale von ART lassen sich anftihren:

e Risikoausgleich in der Zeit und Uuber verschiedene Risiko-
sparten des Versicherungsnehmers (holistische Betrachtungs-
weise)

e Risikotransfer zu Nicht-Versicherern

e massgeschneiderte Losungen fir spezifische Risikoprobleme
oder moéglichst breit gefasste Risikoabsicherung

Durch das erste Merkmal wird eine Uberwindung der derzeit markt-
ublichen Versicherungsformen angestrebt, die durch Einjahrigkeit und
Trennung der verschiedenen Versicherungssparten gekennzeich-
net sind.
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8.2.2.

Gemass dem zweiten Punkt konnen beispielsweise der Versiche-
rungsnehmer selbst oder der Kapitalmarkt als Risikotrager fun-
gieren.

Wegen der Komplexitat der Materie werden geméass dem dritten Punkt
bei dieser Art des Risikotransfers bisher massgeschneiderte Losun-
gen angewandt, mit denen spezielle Risiken einer Nicht-Versiche-
rungsunternehmung abgedeckt werden sollen, oder mdglichst viele
Risiken gleichzeitig versichert.

Grunde fur Risikotransfer durch Unternehmungen

1) Dem Konzept des Shareholder Values folgend wird der Wert einer
Unternehmung oft als Barwert der erwarteten zukinftigen ausschitt-
baren Ergebnisse interpretiert unter Bericksichtigung der Kapital-
kosten. (Bei Lebensversicherungsunternehmungen entspricht das dem
Embedded Value oder Appraisal Value.) Aus Sicht des Aktionars
manifestieren sich Risiken in Schwankungen der Rendite seines
investierten Kapitals um den Erwartungswert. Die Ursachen fur die
Schwankungen sind fir den Aktionar unerheblich; es kénnen bei-
spielsweise Ertragsausfalle sein aufgrund von:

e Zerstbrung von Produktionskapazitaten durch Erdbeben oder Feuer
e Wechselkursschwankungen

e Absatzeinbriiche aufgrund von Imageproblemen (Beispiel: Olplatt-
form "Brent Spar" von Shell mit Erfolg; anderes Beispiel: Aufruf der
Griinen zum Boykott von BP wegen der Olkatastrophe im Golf von
Mexiko 2010, ohne Erfolg, wéare auch nicht gut gewesen).

2) Fur gut diversifizierte Investoren, das sind solche, die lediglich
mit kleinen Teilen ihres Vermogens kleine Teile von Unternehmungen
halten, gibt es grundséatzlich zwei Formen des Risiko Manage-
ments:

e Zum einen koénnen sie darauf achten, dass die Unternehmungen,
in die sie investieren, nur wenig versichern, um hierdurch Kosten
zu sparen; sie selbst als Aktionare diversifizieren ihre Risiken
durch geeignet gestreute Investitionen

e Zum anderen konnen sie darauf achten, dass die Unterneh-
mungen, in die sie investieren, ein gutes Risiko Management
inklusive Versicherungsdeckungen anstreben, was naturlich
Kosten verursacht

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 101

Durch diese Wahlmdglichkeit kommt das Risiko Management im all-
gemeinen unter Druck nachzuweisen, welchen Beitrag es zur Steige-
rung des Unternehmenswertes unter Berlicksichtigung der damit
verbundenen Kosten leistet. Daraus abgeleitet stellt sich insbe-
sondere die Frage, welcher Beitrag zur Wertsteigerung der
Unternehmung auf Versicherungslésungen zurickzufiihren ist.

3) Im Sigma Heft 2/1999 wird auf Seite 10 die nachstehende Textbox
mit Grinden angegeben, warum es fur Unternehmungen sinnvoll sein
kann, Risiken zu versichern.

"Weshalb ist es fur ein Unternehmen o6konomisch sinnvoll,
Risiken zu transferieren?

Aus Sicht des Aktionars kann es fur ein Unternehmen aus folgenden
Griunden sinnvoll sein, Risiken an die (Ruck)Versicherer zu trans-
ferieren:

e Verminderung der Insolvenzgefahr und der damit verbundenen
Kosten: Die verminderte Wahrscheinlichkeit einer Insolvenz erhoht
den zukinftig erwarteten Ertrag fur den Investor. (Im Sigma Heft
1/2003 werden explizit folgende Kosten erwahnt: ,Zu diesen Kosten
finanzieller Notlage zahlen schlechtere Kreditkonditionen, Belas-
tungen der Lieferanten- und Kundenbeziehungen, die Abwanderung
wichtiger Mitarbeiter bzw. die Zahlung hoher Bleibepramien sowie
der Ruckgang des Aktienkurses des Unternehmens, der die
Aufnahme neuen Eigenkapitals erschwert oder das Unternehmen
der Gefahr einer Ubernahme aussetzt.“)

e Sicherung zukinftiger Ertréage: Ein grosser unversicherter Ver-
lust kann geplante Forschungsaufwendungen und Investitions-
projekte und damit zukunftige Ertrdge geféhrden. Durch einen
Schaden koénnen interne Mittel aufgezehrt werden und das Unter-
nehmen gezwungen sein, Kapital aufzunehmen, um geplante
Investitionsprojekte zu realisieren. Die interne Finanzierung ist
jedoch héaufig gunstiger als die externe Finanzierung, weil das
Management Uber bessere Informationen Uber das Investitions-
projekt verfugt. Zudem konnen sich externe Finanzierungskosten
gerade nach einem Grosschaden verteuern.

e Reduktion der Steuerlast: Volatile Ertrdge sind bei einem pro-
gressiven Steuersystem mit steuerlichen Nachteilen verbunden. Die
Zusatzbesteuerung von Ausschldgen nach oben ist hoher als die
Reduktion bei Ausschldgen nach unten. Dies fuhrt dazu, dass bei
gleichem Erwartungswert volatilere Ertrage hodher besteuert
werden.
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e Signalisierung von gutem Management: Da das Management in
der Regel Uber bessere Informationen beziglich der Rentabilitat
verschiedener Geschéftsaktivitaten verfugt, signalisiert der Transfer
von Risiken den Aktionaren, dass das Unternehmen ein verant-
wortungsvolles Risikomanagement betreibt.

e Absicherung des Managements: Verschiedene empirische Unter-
suchungen zeigen, dass je nach Ausgestaltung von Lohn- und
Bonussystemen Manager unterschiedliche Anreize haben, Risiken
zu transferieren. Manager, die einen grossen Teil ihres Lohnes in
Form von Aktien beziehen, neigen eher dazu, durch Versi-
cherungen die Risiken der Unternehmung zu reduzieren. Fir sie
ist es ndmlich schwieriger, ein diversifiziertes Aktienportefeuille zu
halten, als fur andere Aktionare. Manager, die an Optionsplanen
beteiligt sind, neigen eher dazu, weniger Versicherungen nachzu-
fragen.

e Dienstleistungsaspekt der Versicherung: Versicherer bieten den
Versicherten in der Regel auch Dienstleistungen wie Risikoer-
kennung, Gestaltung von Sicherheits- und Schadenverhitungs-
massnahmen, Abschétzung von Exposures, Schadenadministration
und -abwicklung, etc. Der Preis der Versicherung (Pramie minus
Erwartungsschaden) beinhaltet auch den Preis fur diese Dienst-
leistungen.” (Hier sind auch die Medical Underwriting Manuals der
grossen Ruckversicherer zu erwéhnen.)

4) Im Sigma Heft 1/2003 werden Versicherungskosten und Kosten der
Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung von den Fortune-1000-Unter-
nehmen fir das Jahr 2000 verglichen.

Die Kosten der Eigenkapitalfinanzierung werden mit Hilfe der
Aktienrisikopramie gemessen, definiert als Spread der Aktienrendite
zur risikofreien Rendite. Sie betrdgt nach zwei unabhangigen Schat-
zungen von renomierten Okonomen zwischen 4.3% und 7.4% der
Marktkapitalisierung dieser Unternehmen in H6he von rund 11 Billionen
USD; es ergeben sich somit als unterer und oberer Grenzwert fur diese
Kosten 473 Mrd. USD und 814 Mrd. USD.

Die Kosten der Fremdkapitalfinanzierung werden mit Hilfe der ODbli-
gationenrisikopramie gemessen, definiert als Spread der Obliga-
tionenrendite zur risikofreien Rendite. Sie betrug im Jahr 2000 bei
einem Aaa-Rating 1.6% und bei einem Baa-Rating 2.3%; bei einem
Gesamtvolumen der Obligationen dieser Unternehmen in Hohe von
rund 7.8 Billionen US ergeben sich somit als unterer und oberer Grenz-
wert fur diese Kosten 125 Mrd. USD und 180 Mrd. USD.
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Die Versicherungskosten werden mit Hilfe der Pramien bzw. der
Kostenpramien fir Industrieversicherungen gemessen. Das Pra-
mienvolumen von diesen Unternehmen belief sich auf rund 25 Mrd.
USD. Das sind nur 0.13% des Marktwertes aller ausstehenden Aktien
und Obligationen dieser Unternehmen. Falls man den Erwartungswert
der Versicherungsleistungen abzieht und als Versicherungskosten nur
die Kostenpramien berlcksichtigt, deren Anteil an den Pramien rund
33% betrug, so sinkt dieser Wert auf lediglich 0.04% (= 25*0.33 /
(11'000 + 7'800)

Fur die Kosten der Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung lauten der
entsprechende untere bzw. obere Grenzwert 3.18% (= (473 + 125) /
(11'000 + 7'800) bzw. 5.29% (= (814 + 180) / (11'000 + 7'800).

Die Versicherungskosten erscheinen bei diesem Vergleich als dusserst
gunstig. Im Sigma Heft steht dazu: ,Die von den Fortune-1000-Unter-
nehmen abgeschlossenen Versicherungen schaffen insgesamt also
bereits Shareholder Value, wenn die Gewinnstabilisierung die durch-
schnittlichen Kapitalkosten um lediglich 0,04% reduziert.”

5) Wir mochten nochmals ausdrticklich auf den Unterschied hinwei-
sen, der bzgl. des Risiko Managements besteht

e einerseits fur gut diversifizierte Investoren und die zugehérigen
Unternehmungen und

e andererseits fur nattrliche Personen oder Unternehmungen mit
nur einem oder wenigen Grossaktionaren

Im ersten Fall kbnnen die gut diversifizierten Investoren darauf hin-
wirken, dass die Unternehmungen nur ein rudimentares Risiko
Management (mit insbesondere geringen Versicherungsdeckungen)
betreiben, um Kosten zu sparen; allerdings sind die Versiche-
rungskosten nach den obigen Ausfihrungen im Durchschnitt sehr
gering. Im zweiten Fall werden die wenigen Grossaktionare auf einem
guten Risiko Management in der Unternehmung bestehen, da dies
gleichzeitig Bestandteil ihres eigenen Risiko Managements ist. Im
zweiten Fall liegt also eine weitgehende Gleichschaltung der Interessen
von Investor und Unternehmung vor.

6) Ganz entscheidend fir die Ausgestaltung des Risiko Manage-
ments sind die Diversifikationsmadglichkeiten in den Portfolios; bei
geschickter Mischung verschiedener, negativ korrelierter Risiken kann
das Risiko (die Volatilitat) des Portfolios von mehreren Risiken kleiner
sein als die einzelnen Ausgangsrisiken. Im zu Grunde gelegten Sigma
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Heft werden auf Seite 11 mdgliche Konsequenzen von Diversifikation
grafisch wie folgt dargestellt:

Wahrscheinlichkeit Wahrscheinlichkeit

Risiko A Risiko B

Yﬁad&nausmass / Schadenausmass

Wahrscheinlichkeit

Portfeuille aus Risiko A + Risiko B

Schadenausmass

7) Als Implikationen fur ein strategisches Risiko Management ergeben
sich gemass Textbox 2 auf Seite 12:

"Implikationen fur das strategische Risikomanagement

e Gesamtheitliche ("holistische") Betrachtungsweise aller Risi-
ken, denen ein Unternehmen ausgesetzt ist

e Identifikation von Kernkompetenzen und Risiken, fir deren Bewalti-
gung komparative Vorteile bestehen und die das Unternehmen
selbst tragen will

e Abwagen von Opportunitats- und Transaktionskosten unter-
schiedlicher Finanzierungsstrategien

e Berlcksichtigung der Diversifikationseffekte unterschiedlicher
Risiken bei der Festlegung der Risikopolitik (Selbstbehalt)."
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8.2.3. Charakteristika und Ineffizienzen traditioneller Versicherungs-
l6sungen

1) Wesentliches Merkmal traditioneller Versicherungslosungen ist die
Risikotransformation durch den Risikoausgleich im Kollektiv
(Anwendung vom Gesetz der grossen Zahlen). Dies impliziert, dass
moglichst viele gleichartige Risiken durch die Versicherungsunter-
nehmung zusammengefasst werden und als eine Einheit betrachtet
werden. Durch diese Vorgehensweise ergeben sich unweigerlich zwei
Risiken fur die Versicherungsunternehmung, die untrennbar mit dem
traditionellen Risikotransfer verbunden sind:

e Adverse Selection,
e Moral Hazard.

Letztendlich sind diese Probleme auf Informationsdefizite des Versi-
cherers zuriickzufuhren.

Beim Risikoausgleich im Kollektiv ist es unvermeidlich, dass Durch-
schnittspramien erhoben werden, so dass die so genannten "guten"
Risiken die so genannten "schlechten" Risiken subventionieren,
da Erstere fiur das durch sie eingebrachte Risiko zu hohe Pramien
bezahlen; als Konsequenz ergibt sich, dass die "schlechten" Risiken zu
tiefe Pramien zahlen. Durch die Einfuhrung von Risikoklassen lasst
sich das Problem entschérfen, jedoch nicht I6sen. Hierdurch wird —
genlgende Grosse des urspringlichen Versicherungsnachfragers vor-
ausgesetzt — eine Tendenz zur Selbstversicherung gefordert.

Die Selbstversicherung bzw. eine hinreichend grosse Beteiligung
an den Schadenkosten durch den Versicherungsnehmer 16st bzw.
mildert dieses Problem und ist auch der beste Schutz gegen das
Moral-Hazard-Problem. Letzteres besteht darin, dass der Versiche-
rungsnehmer aufgrund des Versicherungsschutzes nicht mehr sorgsam
genug mit dem Versicherungsobjekt umgeht. Der Grund fir dieses
Verhalten besteht darin, dass Anreize zur Schadenverhitung bzw.
Schadenverminderung fehlen.

2) Zuséatzlich gibt es noch zwei weitere Problembereiche der
traditionellen Versicherungslosung:

e das Kreditrisiko,

e Kapazitdtsengpéasse.
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8.2.4.

Durch den Abschluss eines Versicherungsvertrages werden gewisse
Risiken vom Versicherungsnehmer auf den Versicherungsanbieter
Ubertragen; hierdurch geht jedoch der Versicherungsnachfrager ein
Kreditrisiko ein, das darin besteht, dass der Versicherungsanbieter im
Versicherungsfall seinen Verpflichtungen nicht nachkommen kann.
Dieses Risiko lasst sich nur dadurch verringern, dass man ausschliess-
lich mit "sehr sicheren" Versicherungsunternehmungen Geschéaftsbe-
ziehungen eingeht. Letztendlich liegt auch hier wieder ein Informations-
problem vor. Um die hiermit verbundenen Risiken zu begrenzen,
werden durch die neue Version des Schweizer VAG auch die Rickver-
sicherer der Solvenzaufsicht unterstellt.

Schliesslich ist es mdglich, dass fur spezielle Grossrisiken auf dem
traditionellen Versicherungsmarkt nicht gentgend Deckungskapa-
zitat vorhanden ist. Man spricht dann von Risiken, die traditionell nicht
mehr versicherbar sind. Mit Hilfe des alternativen Risikotransfers soll
diese Grenze — wenn schon nicht aufgehoben — so doch zumindest
verschoben werden.

Selbstversicherung und ART

Ein wesentliches Element bei ART-LOsungen ist die Selbstversi-
cherung. Hierdurch wird es mdglich, die oben erwéhnten Mangel
der traditionellen Versicherungslosung auszuschalten bzw. zu
reduzieren:

e Moral-Hazard-Problem

e Adverse-Selectron-Problem (falls der Kunde eine eigenstandige
Risikogemeinschaft bildet)

e Uberversicherung
o Kreditrisiko

Typischerweise werden bei ART-L6ésungen zusétzlich fur einen Ver-
sicherungsnehmer verschiedene Risikoarten Uber einen langeren
Zeitraum gleichzeitig versichert. Man spricht in diesem Zusammen-
hang von "holistischen" Lésungen. Hierdurch kénnen bislang nicht
versicherbare Risiken versicherbar werden.

Allerdings setzt die Selbstversicherung sowohl eine hinreichende
Grosse als auch eine ausreichende Finanzkraft der Unter-
nehmung, die solche L6sungen anstrebt, voraus.
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8.2.5. Volumen von ART-LOsungen

1) Zum Volumen von ART-LOsungen werden im Sigma Heft 2/1999
auf Seite 6 folgende Angaben gemacht.

Grosse des alternativen Marktes

In Mrd. USD Anteil in % an
traditioneller
Industrieversicheurng

Traditionelle 365

Industrievesicherung

Captives 21 6.0
Finite-L6sungen 6 1.6
Ubrige 1 0.3

Quelle: Tillinghast Towers Perrin, Swisse Re Economic Research &
Consulting

Es bleibt festzuhalten, dass die Gesamtheit aller alternativen Losungen
gerade rund 8% der weltweiten traditionellen Industrieversicherung
ausmachten. D.h. der Marktanteil war noch recht bescheiden. Mit
Abstand am wichtigsten sind die Captive-Losungen, auf die 6
Prozentpunkte von diesen 8% entfallen. (Eine Jahresangabe fir die
Daten der obigen Tabelle fehlt leider, vermutlich basieren die Daten auf
Berichtsjahr 1997). Neuere Daten liegen nur teilweise vor.

2) Der ART Markt wird verstandlicher Weise von Grossunternehmen
gepragt. Im Sigma Heft 1/2003 findet man dazu folgende Daten fiir das
Jahr 2001; die Daten in der nachstehenden Tabelle beruhen teilweise
auf Schatzungen fur die 2500 gréssten Unternehmungen weltweit; die
USA sind dominant in dieser Gruppe:
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Gebuchte Bruttopra- Total Fortune-2500- Fortune-2500-
mien oder Prammien- Industriever- Pramien in Mrd. | Pramien in %
aquivalente 2001 sicherung Mrd. | USD

usD
Traditionelle Trager 370 49 13%
Captives 38 31 80%
Selbstversicherung 49 22 45%
und andere alter-
native Trager (USA)
Total 457 102 22%

Wie man sieht betrug der Anteil der 2500 grossten Unternehmen am
globalen Markt fur Risikotransfer auf Industrieversicherer rund 13%
oder 49 Mrd. USD, ihr Anteil am Captive-Markt mit 31 Mrd. USD
dagegen 80% und ihr Anteil an Losungen alternativer Tréger ein-
schliesslich Selbstversicherung mit 22 Mrd. USD 45%."

8.2.6. Verschiedene Auspragungen von ART

1) Zur Charakterisierung des ART-Marktes wird im Sigma Heft No
1/2003 zwischen verschiedenen ART-Risikotragern bzw. ART-Pro-
dukten unterschieden.

2) Die altesten und mit Abstand wichtigsten Risikotrager im ART-
Markt sind die Selbstversicherung und die Captives. Im Laufe der
Zeit sind noch weitere Risikotrager fur den alternativen Risikotransfer
hinzugekommen. Im Sigma Heft werden die folgenden ART-Risiko-
trager unterschieden:

o Selbstversicherung / Captives

0 Risk Retention Groups (RRGS)

o Pools

o Kapitalmérkte

Im Abschnitt 8.3. gehen wir auf diese ART-Risikotrager néher ein.

3) Bei den ART-Produkten steht sehr oft die Finanzierung von
Risiken im Vordergrund und nicht so sehr der Transfer der

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG

109

Risiken.

Ldsungen unterschieden:

Im Abschnitt 8.4. betrachten wir einige dieser ART-Produkte.

Finite-Risk-(Rulick-)-Versicherung
e nachfinanzierte (retrospektive) L6sungen wie:
e Time and Distance Contracts
e Loss Portfolio Transfer
e Adverse Development Cover
e vorfinanzierte (prospektive) Losungen wie:
e Spread Loss Cover
e Financial Quota Share
Multi-Year/Multi-Line-Produkte (MMP)
Multi-Trigger-Produkte (MTP)
Committed / Contingent Capital
Insurance-Linked Securities (ILS) / (Wetter-) Derivate

Portfolio Default Swaps

In dem erwdhnten Sigma Heft werden folgende ART-

4) Wir mochten darauf hinweisen, dass wir uns bezuglich der Nomen-
klatur an die Sigma Hefte der Swiss Re halten. Liebwein benutzt in
seinem Buch eine etwas andere. Er unterscheidet:

Klassische Rickversicherung zum Transfer von versicherungs-
technischen Risiken mit klassischen Rickversicherungsprodukten

(gleich wie die Swiss Re)

Financial Reinsurance zur Risikofinanzierung mit klassischen
Ruckversicherungsprodukten (Bsp.: Finite-Risk-(Ruck-)-Versiche-

rung oder Multi-Trigger-Produkte)

Alternativer Risikotransfer zum Transfer von versicherungstech-
nischen Risiken mit spezifischen Kapitalmarktinstrumenten (Bsp.:

Portfolio Default Swaps)
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In den Sigma Heften der Swiss Re werden die beiden zuletzt
genannten Produktgruppen zusammen als Alternativer Risikotransfer
bezeichnet.

8.3. ART-Risikotrager

1) Im Jahr 2001 betragt das Weltmarktvolumen fir die ART-Risiko-
trager Selbstversicherung, Captives, Risk Retention Groups (RRGSs)
und Pools rund 88 Mrd USD und verteilt sich gemass nachstehender
Tabelle aus dem Sigma Heft auf die vier Risikotrager:

ART-Risikotrager Gebuchte Pramien Realwachstum
in Mrd. USD (2001) 1998-2001 pro Jahr

Selbstversicherung (USA) 44 204
Captives (weltweit) 38 10%
RRGs (USA) 1 4%

5
Pools (USA) 31%
Total

88 7%

2) ,Pools sind Vereinbarungen zwischen Unternehmen oder
Versicherern mit dem Ziel, eine ausreichende Kapazitat fir sehr grosse
Risiken zu mobilisieren: Meist sind sie &@hnlich organisiert wie eine
Versicherungsgenossenschaft, wobei die Versicherungsnehmer
Gesellschaften sind. Manche Industriepools kdnnen von ihren Mit-
gliedern im Fall einer Unterfinanzierung Kapital einfordern, und somit
eine Kapazitat bereitstellen, die das eingezahlte Kapital Ubersteigt.“ Die
obigen 5 Mrd. USD Pramie stammen im Wesentlichen von staatlichen
Pools aus den USA zur Versicherung von Arbeiterunfallrisiken; far
auslandische Pools standen keine Daten zur Verfligung.

3) ,Risk Retention Groups (RRGs) sind ein US-Phanomen und
wurden 1986 als alternativer Zugang von US-Unternehmen zu Haft-
pflichtversicherungen eingefuhrt. RRGs sind spezialisierte Haftpflicht-
versicherer in Genossenschaftsform, die im Jahr 2001 Bruttopramien in
Hohe von 0.9 Mrd. USD buchten. Als Versicherungsgesellschaften
behalten RRGs die Ubernommenen Risiken und muissen von ihren
Mitgliedern mit Kapital ausgestattet werden.”
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4) Auch die Selbstversicherung ist ein reines US-Phanomen mit den
wesentlichen Versicherungsbereichen Arbeiterunfall, Allgemeinhaft-
pflicht, Produkthaftpflicht, Motorfahrzeughaftpflicht und Sachversiche-
rung; der grosste Bereich ist die Arbeiterunfallselbstversicherung.
Typischerweise wird die Selbstversicherung bei so genannten Fre-
guenzrisiken gewahlt, da hier wegen der hohen Schadeneintretens-
wahrscheinlichkeit die effektive Schadenbelastung meist in der Nahe
des Erwartungswertes liegt.

Man unterscheidet die ,qualifizierte Selbstversicherung®, die durch eine
grosse Regulierungsdichte gepragt ist, und die ,unregulierte Selbst-
versicherung®.

Bei der qualifizierten Selbstversicherung muss der Arbeitgeber
bestimmte finanzielle Voraussetzungen erfillen und eine Genehmigung
von der Aufsichtsbehdrde erhalten; die kontrollierten Schadenrick-
stellungen mussen mit liquiden Mitteln, Akkreditiven oder Obligationen
bedeckt sein. Arbeiterunfall und Motorfahrzeughaftpflicht sind nur in der
qualifizierten Selbstversicherung moglich.

Die unregulierte Selbstversicherung bietet erheblich mehr Flexibilitat
als die qualifizierte Selbstversicherung, da bei ersterer das Unter-
nehmen z.B. die Schadenrickstellungen selbst bestimmen kann.

Die Hauptvorteile der Selbstversicherung bestehen in
e den tieferen Kosten,
e einer besseren Risikokontrolle und

e der Vermeidung des Moral-Hazard-Problems und des Adverse-
Selections-Problems.

Bei den Kostenvorteilen ist insbesondere zu erwahnen, dass die
Abschlusskosten, die Gemeinkosten und der Gewinnzuschlag des
Versicherers vollig entfallen. (Hinweis auf die Direktzusagen in
Deutschland zur Durchfihrung der beruflichen Vorsorge)

5) Eine Captive ist eine Erst- oder Ruckversicherungsunterneh-
mung, die von einer Nicht-Versicherungsgesellschaft gegriindet wird,
um die Risiken dieser Nicht-Versicherungsgesellschaft zu versichern
bzw. in Ruckdeckung zu nehmen. Es handelt sich hierbei also um eine
speziell strukturierte Form der Selbstversicherung. Motivation zur
Grundung einer Captive sind Zweifel an der Effizienz des traditionellen
Risikotransfers tber den Versicherungsmarkt.

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG 112

Zu Beginn dieser Entwicklung waren Captives meist Ruckversiche-
rungsgesellschaften. Bei einer solchen LOsung versichert die Nicht-
Versicherungsunternehmung bei einem Erstversicherer seine Risiken,
die sie eigentlich selbst tragen will, mit der Auflage, dass der Erstver-
sicherer fast das gesamte Risiko bei der firmeneigenen Captive riuck-
versichert. Der Erstversicherer behalt also nur einen sehr kleinen Anteil
des Risikos; oft wird aber sein Know How in Schadenverhitung und
Schadenerledigung gerne genutzt. Man bezeichnet solche Versiche-
rungen auch als Fronting-Geschaft und den Erstversicherer als
Fronting-Gesellschaft.

Ein weiterer Vorteil dieser Art der Selbstversicherung besteht darin,
dass solche Rickversicherungs-Captives einer nicht so strengen
Versicherungsaufsicht unterliegen wie Erstversicherungsunterneh-
mungen; zudem kommt hinzu, dass sie haufig ihren Sitz auf kari-
bischen Inseln haben, was weitere steuerliche und regulatorische
Vorteile fur die Captive mit sich bringt. Zu Beginn des Captive-Booms
gegen Ende der 1960er Jahre waren insbesondere in den USA auch
noch Steuervorteile fur die Muttergesellschaften ein wichtiges
Argument zur Grindung einer Captive; diese Vorteile wurden aber im
Laufe der Zeit durch Gesetzesanderungen abgebaut, so dass dieses
Argument heute nur noch von untergeordneter Bedeutung ist.

Zusatzlich zu den oben erwéhnten Vorteilen der Selbstversicherung
kommt bei Captives als Risikotrager fir ART Losungen hinzu, dass die
Kapitalertrage auf den im Voraus zu bezahlenden Pramien der Captive
zur Verfugung stehen wund nicht einer konzernfremden Versi-
cherungsunternehmung. Darlber hinaus sind Kapitalertrage in
bestimmten Offshore-Domizilen fiir Capitives steuerfrei.

Captives werden insbesondere bei Frequenzrisiken gerne eingesetzt,
da hier die tatsachliche Schadenbelastung meist sehr nahe dem Erwar-
tungswert ist, d.h. der Risikopramie. Die Kostenpramie, die bei externer
Versicherung meist um die 30% betragt, kann bei einer Captive meist
wesentlich geringer angesetzt werden, da etliche Kosten entfallen
(Bsp.: Abschlussprovisionen).

Mittlerweile gibt es weltweit recht verschiedene Formen von Captives.
Die ursprungliche Form ist die unternehmenseigene Captive, die auch
als Single-Parent Captive bezeichnet wird; sie versichert oder nimmt
in Ruckdeckung ausschliesslich Risiken aus Gesellschaften des
eigenen Konzerns. 70% aller Captives sind Single-Parent Captives.

Association Captives versichern Risiken von Wirtschaftsverbanden.
(Bsp.: Arztehaftpflichtrisiken)
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Rent-a-Captives sind Versicherungsgesellschaften, die Nicht-Versi-
cherungsunternehmungen, die keine eigene Captive griinden wollen,
die Plattform einer Captive zur Verfigung stellen. Die Unternehmung
zahlt dafir eine Benutzungsgebihr und muss Sicherheiten bereit-
stellen, so dass die Rent-a-Captive nicht durch Schaden dieser Unter-
nehmung in Gefahr geraten kann.

Im Jahr 2002 gab es weltweit rund 4500 Captives mit stark steigender
Tendenz; das Pramienvolumen betrug 2001 rund 38 Mrd. USD, was
10% des globalen Industriegeschaftes ausmacht, davon wurden rund 8
Mrd. an Rickversicherer zediert; die Kapitalanlagen betrugen rund 138
Mrd. USD. Mit Abstand ist Bermuda der fuhrende Standort. Sehr viele
Captives gehoren den Fortune-2500-Unternehmungen.

Dem Sigma Heft 1 / 2003 ist die nachstehende Abbildung enthommen,
die wichtigsten Captive-Standorte nach Pramienvolumen bzw. Anzahl
der Captives wiedergibt:
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8.4. ART-Produkte

1) In dem Sigma Heft Nr 1/2003 werden — wie oben schon erwahnt —
die folgenden ART-Produkte unterschieden: Finite-Risk-Losungen,
Multi-Year/Multi-Line-Produkte (MMP), Multi-Trigger-Produkte (MTP),
Committed/Contingent Capital, Insurance-Linked Securities (ILS),
(Wetter-) Derivate, Portfolio Default Swaps. Die woértlichen Zitate ohne
spezielle Hinweise sind diesem Sigma Heft entnommen; die wortlichen
Zitate aus dem Buch von Liebwein werden als solche gekennzeichnet.

Typische Merkmale der ART-Produkte sind:

e Massgeschneidertes Konzept fur die spezifischen Kundenan-
forderungen

Mehrdimensionale Deckung: Multi-Year und /oder Multi-Risk

Substitution des reinen Risikotransfers durch eine Risikofinan-
zierung, welche die Versicherung traditionell nicht versicherbarer
Risiken erleichtert

Ubernahme von Risiken durch nicht in der (Riick-) Versicherungs-
wirtschaft tatige Unternehmen

Einbeziehung von Finanzinstrumenten, z.B. Derivaten

Einschluss einer grossen Finanzierungskomponente

In der nachstehenden Tabelle aus dem Sigma Heft (Seite 26) wird ein
Uberblick tber die wesentlichen Merkmale dieser ART-Produkte
wiedergegeben:

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



115

V. RUCKVERSICHERUNG

T NET) EN JenyAzshunasy a1y,
-5 ey sy TELNETTRTEAERY B | BT Lo PayBibueygy
Er Er er Er e 1=q e U=p.ang 13p Bunisiznpay
FERTEMETEREES)
U=y Er Halmpsy =p U= = U= s3p Buny|ey ey
TN TIENEE
-1aayony wnz Buebng
1zbeipy sy s Jsbenoyis Yy ge PUN YEy 2q3sy| Eg Aenzed ey
sppEw|Edey  slpEw] end ey ERET -shunisyal sz s, 15p
IESSI| Y283 B 1SESY0RIS B B[ Bl = (o yunp ep Bunzinu sny s1E1RISs,
=N TET
Yaunp Jaygsueol sy
Uiz Ui=p e ui=p ulEp e Er U U ainyiEq ng
US QIS B o3 psh
oIs1y WU s
IAE] -do] W JSIUEl 53| S TUEL 1Y Sp usssepun  Yus|Bany
16U zed ey L=t U= Yo 1 uzHIgY U=L2I3=z SNBSS A, 150
e SUM|ZIEENT B USISIY Bl 13660 | 1sysmag uuey “ep Junp e e uszusIn Jsp Buruspssg
JEHEYEql1Eq|=Ecyl =Y
B aslam|1s | Bl BT B B B sap Durusiund g
CunJyeygs
st ou el -Aunbg -USpeEyog LSl SeHsp Ul Bunuyepsuspeyog
I3[ S280I0 13660 | ususbizlapue YoisiasB0u]  Yeysqlrsg|ss uzusf s 1spue YEYSq1E] |88 JELS[qoU I ETEHH BIop
Bp Yyunp g yoeu &l e BunSijis1sg ‘e JsUENAT T I I TR T Buniipsi=g e IS PDLPS BT gap Bunisiznpsy
[EHdes pnp odgd
sdemg Y e e rusbuiuog SR Npoid =1\ 1Ny
oljadyod FEAUE] 5| SPERILILIOT 166U -npy fsun-angy usfiunscr s IY-ANY & anided

09.05.2011

Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011

Vers.-oek.-lI-Kapitel-V-Ruckvers.



V. RUCKVERSICHERUNG 116

2) Zu den Captives vergleiche man die Ausfiihrungen unter 8.3.; sie
werden in der obigen Tabelle der ART-Produkte auch aufgefihrt,
obwohl sie als Trager von ART-L6sungen betrachtet werden.

3) Bei Finite-Risk-Versicherungsprodukten liegt der Schwerpunkt
auf der Risikofinanzierung und nicht auf dem Risikotransfer. Es sind
meistens Mehrjahresvertrage, die die Kapitalkosten der Kunden durch
Ergebnisglattung reduzieren. Sie haben normalerweise folgende
Merkmale:

e Risikotransfer und Risikofinanzierung werden kombiniert, und
im Vertrag liegt der Schwerpunkt auf dem Zeitwert des Geldes

e Begrenzte Risikolibernahme durch den (Rick-) Versicherer
(darauf ist die Produktbezeichnung zurtickzufihren)

e Mehrjahrige Vertragslaufzeit

e Explizite Beriucksichtigung der Kapitalanlageertrdge im
Vertrag (auch fur Nicht-Leben Produkte; ein Versicherungs-
produkt besteht eben im allgemeinen aus 3 Komponenten)

e Gewinnbeteiligung des Versicherten/Zedenten

Finite-Risk-Produkte basieren also auf dem Risikoausgleich in der
Zeit fur einen Kunden. Dies fluhrt dazu, dass die Kapitalertrage auf
den Rickstellungen und Pramien explizit berticksichtigt werden. Bei
diesen Produkten liegt also ein erweitertes Konzept zur Risikotrans-
formation vor als bei der traditionellen Versicherung, die auf dem
Risikoausgleich im Kollektiv fusst (Anwendung vom Gesetz der grossen
Zahlen).

Finite-Risk-Vertrage konnen entweder nachfinanziert oder vor finan-
ziert sein.

Bei nachfinanzierten Vertrdgen (retrospective financial reinsu-
rance) zahlt zundchst der (Ruck-) Versicherer die Schaden, und der
Kunde muss diese in einem festgelegten Zeitraum zurtickzahlen. Hier
geht der (Ruck-) Versicherer ein Kreditrisiko ein, dass der Kunde
seinen Verpflichtungen nicht nachkommen kann. Retrospektive Ruck-
versicherungsldosungen bieten Schutz bei schon eingetretenen
bzw. verursachten Schaden (deswegen ,rlickschauend”); sie
erleichtern Abwicklungen von Schadenportfolios (Run-off-Manage-
ment). Da die Kapitalertrage auf den Ruckstellungen explizit berick-
sichtigt werden, werden sie hauptsachlich in Sparten mit langer
Schadenabwicklungsdauer angewandt (z.B. Haftpflichtversicherungen).
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Bei vorfinanzierten Vertragen (prospective financial reinsurance)
zahlt der Kunde vorschissig Pramien auf ein Erfahrungskonto, das zu
einem vereinbarten Zinssatz verzinst wird. Die Gelder aus diesem
Konto werden fur Schadenzahlungen oder Rickzahlungen an den
Kunden benutzt. Hier geht der Kunde ein Kreditrisiko ein, dass der
(Ruck-) Versicherer seinen Verpflichtungen nicht nachkommen kann.
Prospektive Rluckversicherungslosungen bieten Schutz bei Scha-
den, die noch nicht eingetreten sind (deswegen ,vorschauend®).

Ein wesentliches Ziel dieser mehrjahrigen Vertrage ist die
Glattung der Ergebnisse des Kunden. Das Weltmarktvolumen fir
Finite-Risk-Versicherungen wird auf rund 30 Mrd. USD geschatzt
(veroffentlicht 2003).

Im Sigma Heft 1 / 2003 werden die folgenden Varianten unterschieden:
e nachfinanzierte Lésungen:
e Time and Distance Contracts
e Loss Portfolio Transfer
e Adverse Development Cover
e vorfinanzierte LOsungen:
e Spread Loss Cover

e Financial Quota Share

3.1) Die ursprungliche Standardvariante von Finite-Risk-Produkten
waren die so genannten Time-and-Distance-Vertrage; sie dienten zur
Abzinsung von Schadenrtckstellungen. ,Der Rickversicherer ver-
pflichtet sich zur Leistung kiinftiger (erwarteter) Schadenzahlungen
nach einem bestimmten vereinbarten Plan, ohne jedoch das Risiko zu
ubernehmen, dass die Schaden hoher ausfallen als erwartet. Im
Gegenzug verpflichtet sich der Erstversicherer zur Zahlung bestimm-
ter Pramien, die dem Barwert der kunftigen Schadenzahlungen ent-
sprechen. Da hierbei nur ein sehr begrenzter Risikotransfer statt-
findet, werden diese Vertrdge in den USA nicht mehr als Versiche-
rungsvertrage anerkannt und entfalten daher auch nicht mehr die beab-
sichtigten Auswirkungen auf die Bilanz.”

3.2) ,Im Rahmen von Loss Portfolio Transfers (LPTs) transferiert der
Versicherungsnehmer Schadenrickstellungen (Schadenportfolio)
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an den Versicherer. Es handelt sich somit um eine retrospektive
Versicherungsform. Der Versicherungsnehmer zahlt eine Pramie, die
dem Barwert der Schadenrtckstellungen zuziglich eines Verwal-
tungskosten-, Risiko- und Gewinnzuschlags entspricht. Da bei
LPTs das Zeitrisiko im Mittelpunkt steht, eignen sie sich besonders ftir
Sparten mit langem Schadennachlauf. Der Versicherer Gbernimmt
das Risiko einer unerwartet raschen Abwicklung der Schéden,
durch die ja die Aussicht auf Kapitalertrdge aus dem Mittelfluss
reduziert wird. Der endgiltige nominelle Gesamtbetrag des Schaden-
ersatzes ist in der Regel vertraglich begrenzt. Die wichtigsten Vorteile
von LPTs sind:

o Abwicklung von selbstversicherten Schaden sowie mdglicherweise
beschleunigte Schliessung einer Captive.

o Erleichterung von Unternehmenszusammenschlissen und -tber-
nahmen, da der Erwerber kein Schadenabwicklungsrisiko tberneh-
men muss, dessen Beurteilung und/oder Ubernahme ihn vielleicht
uberfordert.

o Die Mdglichkeit des Ausstiegs aus einer aufgegebenen Geschéfts-
sparte.

o Ein Mechanismus fur den Transfer von Risiken, der Risikokapital fur
die Zeichnung von Neugeschéft freisetzt. Diese Art der Kapitalum-
widmung ist angesichts der gegenwartigen Kapazitatsengpéasse
besonders wichtig. In einem von Kapazitatsknappheit gepréagten
Markt ist haufig durch unrentables Altgeschaft Kapital gebunden,
das dann fir die Zeichnung von rentablerem Neugeschaft fehlt.”

Im Buch von Liebwein werden auf den Seiten 381/2 die beiden
Varianten des Loss Portfolio Transfers an Hand von Beispielen wie
folgt veranschaulicht:

,Ein Loss Portfolio Transfer ermoégliche dem Erstversicherer, von der
Erhdhung der Schadenreserven die Halfte, d.h. 300 Mio., an den
Ruckversicherer zu zedieren. Letzterer erhebe unter Berlcksichtigung
moglicher Kapitalanlageertrdge und Zuschlage einen Preis in Hohe von
200 Mio.

Bei der Umsetzung im Jahresabschluss existiert die Variante der
Premium Method, welche das Entgelt im Rahmen der verdienten
Beitrdge einrechnet, und die Variante der Loss Method, bei der das
Entgelt als Schadenportefeuille-Bewegung mit den zedierten Schaden-
reserven saldiert wird.

Vers.-oek.-ll-Kapitel-V-Rickvers. Dr. Ruprecht Witzel; FS 2011 09.05.2011



V. RUCKVERSICHERUNG

119

In den folgenden beiden Tabellen sind die wesentlichen Bilanz- und die
GuV-Positionen in Mio. ohne und mit Loss Portfolio Transfer bei
Anwendung der Premium Method angegeben:

Aktiva ohne mit Passiva ohne mit
LPT LPT LPT LPT
Zahlungsmittel 500 290 | Eigenkapital 300 390
Weitere 1.500 1.500 | Beitragsubertrage 500 500
Aktiva
Schadenrtickstellungen 600 300
Weitere Passiva 600 600
Summe 2.000 1.790 2.000 1.790
Erfolgsrechnung ohne LPT mit LPT
Verdiente Beitrage + 1.000 + 800
Bezahlte Schaden - 100 - 100
Erhdhung Schadenrtckstellungen - 600 - 300
Kosten - 350 - 350
Verstechn. Ergebnis - 50 + 50
Kapitalanlageergebnis + 50 + 40
Gesamtergebnis 0 + 90

Erlauterungen zur Variante mit LPT Premium Method:

Verdiente Beitradge: 800 = 1'000 - 200 an Ruckversicherer

Erhoh. Schadenriickst.: 300 = 600 — 300 wegen Rickversicherung

Kapitalanlageergebnis: 40 = 50 — 10 geringerer Kapitalanlageertrag

wegen geringeren Rickstellungen

Zahlungsmittel: 290 = 500 — 200 an Ruckversicherer — 10 geringerer
Kapitalanlageertrag
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Schadenrtckstellungen: 300 = 600 — 300 wegen Ruckversicherung

Eigenkapital: 390 = 300 + 90 Gewinn

Wird die Loss Method angewendet, so wird das Entgelt als liquider
Schadenportefeuille-Austritt (aus Sicht des Erstversicherers) behandelt;
entsprechend zeigt sich der Differenz-Effekt in den Schadenrick-
stellungen. Vereinfacht stellen sich die unveranderte Bilanz und die
veranderte GuV-Rechnung in Mio. ohne und mit Loss Portfolio
Transfer wie folgt dar:

Aktiva ohne mit Passiva ohne mit
LPT LPT LPT LPT
Zahlungsmittel 500 290 | Eigenkapital 300 390
Weitere 1.500 1.500 | Beitragsubertrage 500 500
Aktiva
Schadenrtickstellungen 600 300
Weitere Passiva 600 600
Summe 2.000 1.790 | Summe 2.000 1.790
Erfolgsrechnung ohne LPT mit LPT
Verdiente Beitrage + 1.000 +1'000
Bezahlte Schaden - 100 - 100
Erhdhung Schadenrtckstellungen - 600 - 500
Kosten - 350 - 350
Verstechn. Ergebnis - 50 + 50
Kapitalanlageergebnis + 50 + 40
Gesamtergebnis 0 + 90
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Erlauterungen zur Variante mit LPT Premium Method:

Erhoéh. Schadenrickst.: 500 = — 300 Erh6hung Schadenrtickstellungen
- 200 an Ruckversicherer

Ein Vergleich verschiedener Kennzahlen verdeutlicht die Wirkung eines
Loss Portfolio Transfers und der unterschiedlichen Umsetzungs-
methoden im Jahresabschluss:

Kennzahl ohne LPT mit LPT mit LPT
Premium Method Loss Method

Bilanzsumme 2.000 1.790 1.790
Eigenkapital 300 390 390
Schadenquote 70% 50% 60%
Kostenquote 35% 43.75% 35%
Verstechn. Ergebnis zu - 5% 6.25% 5%
verdienten Beitragen

Eigenkapital zu

verdienten Beitréagen 30% 48.75 39%

Insgesamt ist die Verdnderung wesentlicher Bilanzkennzahlen durch
Einsatz eines Loss Portfolios Transfers zu erkennen.*”

3.3) ,Adverse Development Covers bieten ein breiteres Deckungs-
spektrum als LPTs, da sie in der Regel auch bereits eingetretene, aber
noch nicht gemeldete Schaden (IBNR) einschliessen. Somit behéalt der
Versicherte das Risiko solcher Spatschaden, fur das er haftet, nicht
selbst, sondern gibt es an den (Ruck-) Versicherer weiter. Im Gegen-
satz zu LPTs kommt es aber nicht zu einem Transfer von Schaden-
rickstellungen. Vielmehr zahlt der Versicherungsnehmer eine
Pramie fur den Transfer von Schaden, die Uber die bereits reser-
vierte HOhe hinausgehen. Dies kann entweder durch einen Stop Loss
Treaty oder durch einen Einzel- oder Katastrophen-Schadenexzeden-
tenvertrag erfolgen. Der Hauptvorteil von Adverse Development Covers
besteht darin, dass sie Unternehmenszusammenschlisse und —Uber-
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nahmen erleichtern, weil sich der Versicherte sowohl des Zeitrisikos als
auch des Risikos der Ruckstellungsentwicklung entledigen kann. Das
erwerbende Unternehmen kann den Ubernahmekandidaten ohne
aktuariellen Due-Diligence-Prozess beurteilen, und wegen der Verrin-
gerung der Volatilitdt wird auch die Meinung von Analysten und Rating-
agenturen Uber die Ubernahme durch das Adverse Development Cover
positiv beeinflusst.”

Im Buch von Liebwein befindet sich auf Seite 384 die folgende
grafische Darstellung zur Wirkungsweise eines Adverse Development
Cover:

kumulierte kiinftige
Schadenzahlungen

Plafond T

Adverse Development Cover __— denkbar

Priaritat —— Sy T

——— arwariat

Stand der ~ —
bisharigan = o _ best
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zahlungen

| -

kiinftige Abwicklungsdauer

Abbildung 18.3: Sicherung von Schadenabwicklungen mit einem Adverse Development Cover

3.4) ,Beim Spread Loss Cover zahlt der Versicherer dem Rickver-
sicherer Jahresprdmien oder eine Einmalpramie fir die Deckung
bestimmter Schaden. Diese Pramien — abziglich einer Marge fur
Verwaltungskosten, Kapitalkosten und Gewinne — fliessen auf ein
Erfahrungskonto, aus dem mdgliche Schadenzahlungen finanziert
werden. Fur diese Mittel fallt ein vertraglich vereinbarter Anlageertrag
an. Der Saldo des Erfahrungskontos wird am Ende der mehrjahrigen
Vertragslaufzeit mit dem Kunden abgerechnet. Der Ruckversicherer
begrenzt die pro Jahr und/oder Uber die gesamte Vertragslaufzeit zu
leistenden Zahlungen und tragt das Kreditrisiko des Versicherers, wenn
der Saldo des Erfahrungskontos negativ wird. Diese Vertragsarten sind
in der Regel mit einem sehr begrenzten versicherungstechnischen
Risiko behaftet, bieten dem Versicherten aber die Liquiditdt und
Sicherheit des Rickversicherers. Der Ruckversicherer Ubernimmt das
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(bedingte) Kreditrisiko, das mit der Vorfinanzierung von Schaden
verbunden ist. Die HOhe des Risikotransfers ist h&ufig gering, muss
aber die notwendigen Voraussetzungen erfillen, damit der Vertrag als
Ruckversicherungsvertrag anerkannt wird.*

Im Buch von Liebwein befindet sich auf Seite 400 die folgende
grafische Darstellung zur Wirkungsweise eines Spread Loss Cover und
eines Funded Cover:

150
T Stochastische Schéden werden

100 - vom Erfahrungskonto geleistet

| E 50
i 7 Laufzeit
| -g 0 - } I T P
e 0 1 2 7R
X 50 | 3 j-f"ﬁ 78 9 10
-100 M_; Vorgeleisteter Schaden wird
150 ! durch ,Nachschiisse® finanziert

— Funded Cover bzgl. eines Ausgangsfonds
--- Spread Loss bzgl. eines Einzelschadens

Abbildung 18.4: Reiner Funded Cover versus reiner Spread Loss im einfachsten Fall

Liebwein charakterisiert auf Seite 399 den reinen Spread Loss
dagegen wie folgt:

, Der reine Spread Loss sieht im Gegensatz zum reinen Funded Cover
eine limitierte Deckungszusage fir zukinftige Schaden vor. Eine
erbrachte Schadenleistung des Riuckversicherers ist in der Folgezeit
zuziglich einer Marge fir Schwankungen, Kosten und Gewinn (und
eventuell zuziglich Verzinsung) vom Erstversicherer zurlickzuerstatten.
Insofern kann die Schadenleistung unter einem reinen Spread Loss
guasi als versicherungstechnischer ,Kredit* an den Erstversicherer
aufgefasst werden, dessen Inanspruchnahme versicherungstechnisch
bedingt ist und dessen Riickzahlung durch Rickversicherungsentgelte
erfolgt. ..... “
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3.5) Zum Funded Cover schreibt Liebwein auf Seite 397 ff. u.a.:

,Beim reinen Funded Cover steht der Aufbau eines (eventuell verzins-
lichen) versicherungstechnischen ,Fonds* im Sinne einer externen
Risikoreserve beim Rickversicherer im Vordergrund. Dazu wird ent-
weder zu Beginn ein Ruckversicherungsentgelt fur die gesamte Lauf-
zeit oder eine im Voraus bestimmte — beispielsweise jahrliche —
Entgeltzahlung in einem versicherungstechnischen ,Finanzierungstopf®
angesammelt, in den unter Umstidnden auch die entsprechenden
Zinsen fliessen. Dieser versicherungstechnische ,Topf‘ wird durch ein
Erfahrungskonto abgebildet, das im Wesentlichen den tber die Laufzeit
des Vertrages kumulierten Saldo der technischen Vertragspositionen
erfasst. Tritt im Rahmen der vereinbarten Deckung ein Exzess-Schaden
ein, so ist der Ruckversicherer zur Schadenzahlung im Extremfall
grundsatzlich nur bis zur Hohe des versicherungstech-nischen ,Fonds*
verpflichtet. Bei Vertragsende wird — ebenfalls im Extremfall - ein
positiver verbleibender versicherungstechnischer ,Fonds“ mit Hilfe
einer Gewinnanteilsvereinbarung zum Grossteil an den Erstversicherer
zuruckgefunhrt. ..... “

3.6) ,Der Financial-Quota-Share-Vertrag, eine Quotenrickversiche-
rung mit impliziter Finanzierung durch Provisionen, ist einer der altesten
Typen von Finite-Risk-Versicherung bzw. -Ruckversicherung. Die Ver-
trage sind Ublicherweise prospektiv und decken versicherungstech-
nische Risiken im laufenden und/oder in kiinftigen Zeichnungsjahren. Je
nach Art der Provisionsvereinbarungen sehen solche Vertrage
Finanzierung und/oder Risikomanagement vor. Eine Finanzierung l&asst
sich beispielsweise durch Vereinbarung einer anfanglichen Uberent-
schadigung mit anschliessender Unterkompensierung erzielen.”

Im Buch von Liebwein wird auf den Seiten 391/2 die Wirkungsweise
eines Financial-Quota-Share-Vertages wie folgt veranschaulicht:

.Betrachtet werde ein Erstversicherer mit 20 Mio. Originalbeitrdgen im
Jahr 01, einer Kostenquote von 30% in Relation zu den gezeichneten
Beitrdgen und einer wirksamen Schadenquote von 70% in Relation zu
den verdienten Beitragen. Die Beitrage seien gleichmassig tber zwei
Jahre hinweg verdient und die Kosten seien hypothetisch sofort im
Jahresabschluss zu bericksichtigen.

Ohne Financial-Quota-Share stellen sich die vereinfachten GuV-
Rechnungen der Jahre 01 und 02 gemass folgender Tabelle in Mio.
dar:
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Position Jahr 01 Jahr 02
Gezeichnete Beitrage + 20 0
Beitragsubertrage -10 +10
Verdiente Beitrage =10 =10
Schaden (70% der verdienten -7 -7
Beitrage)

Kosten (30% der
gezeichneten Beitrage) -6 0
Vers.techn. Ergebnis -3 +3

Zu erkennen ist das insgesamt ausgeglichene versicherungstechnische
Ergebnis, welches durch die sofort wirksamen Kosten zu einem Verlust
im Jahr 01 und zu einem Gewinn im Jahr 02 fuhrt.

Schliesst der Erstversicherer im Jahr 01 einen Financial-Quota-Share-
Vertrag ab, bei dem der Ruckversicherer vollstandig in das Beitrags-
portefeuille fur das Jahr 02 eintritt und entsprechende Schéaden im Jahr
02 tragt, so ergeben sich bei einer Provision von 30% in Relation zu
den zedierten Beitragen folgende vereinfachte GuV-Rechnungen des
Erstversicherers in Mio.:

Position Jahr 01 Jahr 02

Gezeichnete Beitrage + 20 0
davon an Rickversicherer -10 0
Beitragsubertrage 0 0
Verdiente Beitrdge =10 =0
Schaden (70% der verdienten -7 -7
Beitrage)

0 +7
davon von Ruckversicherer
Kosten (30% der
gezeichneten Beitrage) -6 0
Ruckversicherungsprovision +3 0
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Vers.techn. Ergebnis 0 0

In diesem Fall erzielt der Erstversicherer sowohl im Jahr 01 als auch
im Jahr 02 ein ausgeglichenes versicherungstechnisches Ergebnis, die
Ruckversicherungsprovision von 3 Mio. eliminiert den Einfluss der
sofort wirksamen Kosten in Ho6he von 6 Mio. Der Financial-Quota-
Share-Vertrag hat somit Ergebnis glattende Wirkung, wobei der Rick-
versicherer sehr wohl ein signifikantes versicherungstechnisches Risiko
bezlglich der ibernommenen Beitragsteile tragt.

4) Bei Multi-Line/Multi-Year-Produkten (MMP) versichert der Kunde
integriert Uber mehrere Jahre gleichzeitig mehrere Risiken wie z.B.
Feuer, Betriebsunterbrechung und Haftpflicht. Er kann dadurch erstens
von einem Risikoausgleich in der Zeit profitieren und zweitens zu-
satzlich von einer gewissen Diversifikation der Risiken; dies tritt ins-
besondere bei nicht oder negativ korrelierten Risiken auf. Auf Grund
dieser Eigenschaften lassen sich mit den MMPs wirklich substantielle
Risiken versichern und gleichzeitig die Versicherungskosten fur den
Kunden spirbar senken. Bei traditionellen Versicherungen wirden
dagegen die drei Risiken aus dem obigen Beispiel separat und auf
Jahresbasis versichert.

5) Bei Multi-Trigger-Produkten (MTP) erfolgen Schadenzahlungen
auf Grund eines eingetretenen Versicherungsrisikos nur dann, wenn
zusatzlich mindestens ein weiteres Ereignis eingetreten ist. Um dem
Moral-Hazard-Problem entgegenzuwirken, dirfen diese weiteren
Ereignisse nicht durch den Versicherungsnehmer beeinflussbar
sein; haufig nimmt man hierfir Indexzahlen. Damit die Deckung effektiv
ist, muss jedoch eine enge Korrelation zwischen der Triggervariablen
und den finanziellen Interessen des Versicherungsnehmers bestehen.

,Attraktiv.sind MMP- und MTP-Produkte fir Unternehmen, deren
Ertragskraft von Schwankungen der Rohstoffpreise, Wechselkurse oder
Zinssatze stark beeinflusst wird. MTPs eignen sich speziell fur relativ
risikofreudige Grossunternehmen mit guter Eigenkapitalaus-stattung.
Versicherungsrisiken, die das Unternehmen im Normalfall selbst
tragen wiirde, kdnnten zu einem ernsten Finanzproblem werden,
wenn noch ein weiteres wirtschaftlich negatives Ereignis
hinzukommt. Eine Absicherung gegen dieses kombinierte Risiko kann
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in der Definition eines Triggers liegen, der eng mit den Gewinnen des
Unternehmens korreliert ist.”

6) ,Committed Capital, auch als Contingent Capital bezeichnet, ist
ein ziemlich neues Konvergenzprodukt, das eine Verbindung zwischen
Versicherungs- und Kapitalmarkt schafft. Im Mittelpunkt steht eine
vertragliche Zusage zur Bereitstellung von Kapital — zum Beispiel in
Form von nachrangigem Fremdkapital, Genussrechtskapital oder
Vorzugsaktien — fur ein Unternehmen, wenn ein bestimmtes
negatives Ereignis eintritt, das zu einer finanziellen Notlage fuhrt.

Das Unternehmen, das die Option auf Committed Capital kauft, hat das
Recht, die eigenen Wertschriften fiir einen bestimmten Zeitraum nach
Eintritt des betreffenden Ereignisses zu einem vorab festgelegten Kurs
zu verkaufen. Die Versicherungskomponente dieser Kapitalzusage ist
ein Trigger, der ein anderes Risiko reprasentiert als der Basiswert der
Option. Es ist jedoch festzuhalten, dass Committed Capital kein
Versicherungsprodukt ist, sondern ein Produkt, dessen Strukturierung
und Preisgestaltung anhand einer Kombination von Versicherungs- und
Kapitalmarkttechniken erfolgt.

Die wirtschaftliche Motivation des versicherten Unternehmens liegt
darin, einen Zugang zu kostengunstigerem Kapital zu bekommen,
als ihm nach dem Eintritt eines (als Trigger definierten) finanziell
belastenden Ereignisses Uber die Kapitalméarkte oder (uber
Bankkredite zur Verfigung stehen wirde. Der Kunde kauft eine
Option, seine Wertschriften zu einem vorab festgelegten Kurs zu
begeben, wenn das definierte Ereignis eintritt. Der Preis einer reguléren
Mittelaufnahme am Kapitalmarkt wére nach einem solchen Ereignis
wesentlich héher.

7) Bei den meisten Insurance-Linked Securities (ILS) handelt es sich
entweder um Katastrophenobligationen (Cat Bonds; Insurance Linked
Bonds) oder um Life Bonds.

Mittels Cat Bonds werden Naturkatastrophenrisiken an den Kapi-
talmarkt transferiert. Wenn das betreffende Naturkatastrophenrisiko
eintritt, fallen Kapital und Zinsen der Obligationeninhaber an den
Versicherer. Die Versicherungsindustrie versucht hierdurch die Kapa-
zitat fur Naturkatastrophenversicherungen zu erweitern, was dringend
geboten ist, da die derzeitige Kapazitat lediglich einen Bruchteil der
maximalen Exponierung deckt. Andererseits sind die Investoren an
solchen Kapitalanlagen interessiert, da die Naturkatastrophen kaum
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mit den Finanzrisiken korreliert sind. Das Weltmarktvolumen ist aller-
dings noch immer bescheiden, da die klare Verbriefung nicht triviale
Probleme aufwirft.

Im Buch von Liebwein befindet sich auf Seite 459 die folgende
grafische Darstellung zur Wirkungsweise eines Insurance Linked
Bonds:
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Abbildung 20.4: Versicherungstechnisch bedingte Zahlungsstrime eines Insurance Linked-Bonds

Bei Life Bonds werden meist die Pramienzahlungen traditioneller
Lebensversicherungspolicen verbrieft. Insofern steht bei Life Bonds
trotz eines gewissen Risikotransfers die Finanzierungskomponente
starker im Vordergrund als bei Cat Bonds.

8) Zu den Portfolio Default Swaps zitieren wir aus dem Sigma Heft
Nr. 1/2003 die folgenden Ausfuhrungen:

,Die Verbriefung von Forderungen (Credit Securitization) umfasst
Collateralized Debt Obligations (CDOs), synthetische CDOs,
Repackaging und Portfolio Credit Default Swaps (CDS). Der CDO-
Markt schliesst alle mit einem Rating versehenen Transaktionen im
Rahmen der Forderungsverbriefung ein. Versicherungsgesellschaften
sind in der Bonitatsverbesserung von Senior- und Mezzanine-Tranchen
der CDOs aktiv. Ausserdem bieten sie Banken eine Eigenkapital-
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erleichterung, indem sie Kreditportfolios versichern. Darluber
hinaus gewahren sie Unternehmen Kreditschutz fir ihre Warenfor-
derungen oder ihre anderweitig begrindete Exposure gegentber
anderen Unternehmen. Die ART-LOsungen nutzen neben verschie-
denen Varianten der traditionellen Warenkreditversicherung auch
derivative Produkte, die an den Kapitalméarkten erhéltlich sind.

Der Grundbaustein der Forderungsverbriefung ist der einfache
Credit Default Swap (CDS) mit einem Einzelschuldner. Ein CDS ist
eine Vereinbarung zwischen zwei Parteien, dem Verk&ufer und dem
Kaufer des Kreditschutzes. Der Verkaufer verpflichtet sich, den
Kaufer zu entschadigen, wenn einem bestimmten Unternehmen
ein Kreditereignis widerfahrt, zum Beispiel ein Kreditverzug oder
eine Insolvenz. Der Kéaufer zahlt dem Kaufer fur diesen Schutz eine
Jahrespramie, die sich nach dem Wert der zugrunde liegenden
Referenzkreditforderung richtet. Anders als bei einer Versicherung
muss an der Referenzforderung — meist einer Obligation oder
einem Kredit — keiner der Vertragspartner ein direktes Interesse
haben. Die tatséchliche Exposure koénnte etwa im Wert von
Warenforderungen oder anderen Aktiven bestehen.

Bei der Forderungsverbriefung geht es um ein Portefeuille von
Krediten, Obligationen oder anderen Forderungen. Die Kredite
beispielsweise werden zusammengefasst und als Gesamtporte-
feuille in viele verschiedene Tranchen (oder Layer) mit jeweils
eigenem Rating gegliedert. Diese Ratings reichen von der untersten
Tranche (Equity) bis zur héchsten (Super Senior, das heisst besser als
AAA). Die Equity-Tranche ist die First-Loss-Tranche und verbleibt
ublicherweise beim Kaufer des Kreditschutzes. Dadurch wird das
Moral-Hazard-Problem minimiert. Die Super-Senior-Tranche, die
noch tber der AAA-Tranche liegt, tragt das geringste Ausfallrisiko. Der
Wert der Verluste in diesem Portefeuille misste hoher sein als der
kumulierte Wert aller Tranchen von der AAA-Tranche abwarts, bevor
fur die Super-Senior-Tranche ein Verlust entsteht.

Der Vorteil dieser verbrieften Portefeuilles besteht darin, dass sie das
Kreditrisiko auf viele Einzelschuldner, Branchen und geogra-
phische Regionen verteilen. Daher lasst sich ein gut strukturiertes
Portefeuille leicht an den Kapitalméarkten verkaufen. Bei der Struk-
turierung des Portefeuilles besteht somit die Mdglichkeit, das
Kreditrisiko entweder zu behalten oder abzugeben. Wird das Risiko
behalten, wird kein Special Purpose Vehicle (SPV, Einzweckgesell-
schaft) benotigt, und das Kreditrisiko kann direkt auf den Sicherungs-
geber (Protection Seller) oder tber einen Portfolio Credit Default Swap
auf den Versicherer Ubertragen werden. Soll das Risiko aber an den
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Kapitalmarkten verkauft werden, wird bei einer typischen Collateralized
Debt Obligation (CDO) ein SPV gegriindet, das die Obligationen oder
Kredite Ubernimmt. Stattdessen kann das SPV das Kreditrisiko aber
auch durch Credit Default Swaps behalten. Bei einer solchen
«synthetischen» Transaktion erfolgt keine Ubertragung des Obliga-
tionen- oder Kreditportefeuilles auf das SPV. Je nachdem, ob es sich
um ein Portefeuille mit Obligationen oder mit Bankkrediten handelt,
unterscheidet man grundsatzlich zwischen zwei Formen von CDOs:
Collateralized Bond Obligations (CBOs) und Collateralized Loan
Obligations (CLOs).*
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