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Riickversicherung

John R. Decker/Dr. Thomas Renggli*

Mehr als ART:

»Alternative Reinsurer’s Tool-kit*

Die Rolle des (Riick-)Versicherers hat
sich in den vergangenen Jahren vom
Risikonehmer (,risk taker*) zum
Dienstleister (,service provider*) und
Anbieter von Finanz- und Risikoma-
nagement-Instrumenten gewandelt.
Kiinftig werden professionelle (Riick)-
Versicherer in den Augen ihrer Kun-
den nur dann als Mehrwert bringende
und langfristige Partner gelten, wenn
sie ihr Know-how im Bereich des in-
tegrierten Kapital- und Risikemana-
gements erweitern und in die Ent-
wicklung von Corporate-Finance-In-
strumenten einflieBen lassen.

Bis heute haben nur wenige Riickver-
sicherer ihr Lésungsspektrum durch
solche Instrumente ausgebaut und
kénnen den Unternehmen Dienstleis-
tungen anbieten, die Uber alternati-
ven Risikotransfer (ART) hinausge-
hen. Swiss Re New Markets offeriert
ihren Kunden diese neu entwickelten
Finanz- und Risikomanagement-In-
strumente auf andere ,,ART": als , Al-
ternative Reinsurer’s Tool-kit". Wes-
halb haben wir unsere Lsungsmog-
lichkeiten erweitert?

Heutzutage sehen sich sowohl Akti-
engesellschaften als auch Genossen-
schaften, Stiftungen und Vereine mit
vielféltigen Herausforderungen kon-
frontiert. In der europdischen Versi-
cherungswirtschaft haben wir bei-

spielsweise in letzter Zeit die Um-
wandlung der Vereine auf Gegensei-
tigkeit sowie Neupositionierungen
von  Versicherungsgesellschaften
nach verschiedenen Mustem beo-
bachten kénnen:

—Einige Anbieter wenden sich von
den gesattigten Versicherungs-
markten der Nichtlebensparte ab
und versuchen, sich in das wachs-
tumstrachtigere und (heute) pro-
fitablere Lebensversicherungsge-
schéft einzukaufen und/oder Ver-
modgensverwaltungskonzessionen
zu erwerben, um weiter auf Wachs-
tumskurs zu bleiben.

- Andere Versicherer behalten nur ihr
Nichtlebengeschaft und arbeiten
verstarkt daran, die GréBe und Qua-
litdt ihres Risikobestands zu ver-
bessern, Verarbeitungsprozesse zu
vereinfachen und kostengiinstiger
zu gestalten um ihre operativen Er-
gebnisziele zu erreichen.

—Einige Marktteilnehmer tendieren
eher dazu, sich als Finanzdienst-
leister zu positionieren, indem sie
ihre Versicherungskonzession um
Konzessionen fiir Bankgeschafte
erganzen.

—SchlieBlich haben viele Gesell-
schaften z.T. kostenintensive E-Bu-

siness- und E-Commerce-Strategi-
en eingefiihrt, um ihre Effizienz mit-
telfristigp zu erhéhen und/oder ihr
Vertriebsnetz zu erweitern.

In der Assekuranz bevorzugen Inves-
toren derzeit eindeutig Versicherer
mit starkem Wachstum in der
Lebensversicherungssparte  sowie
Uberzeugenden E-Commerce-Stra-
tegien. Investoren und Rating-Agen-
turen beobachten seit einiger Zeit
sehr genau den Rickgang der opera-
tiven Ergebnisse, d.h. die Ver-
schlechterung der Combined Ratio
im Nichtlebengeschaft. Marktteilneh-
mer, die diesbeziiglich nicht schnell
Verbesserungen nachweisen kon-
nen, massen mit einem anhaltenden
Verfall des Kurses ihrer Aktien rech-
nen. Ahnliche Befiirchtungen — wenn-
gleich von Versicherten anstelle von
Aktiondren — werden beziiglich der
Zukunftsaussichten und langfristigen
Finanzkraft der Versicherungsvereine
auf Gegenseitigkeit geduBert.

Neue Anforderungen
an die (Riick-)Versicherer

Angesichts dieser Marktdynamik und
des sich weiter intensivierenden
Wettbewerbsdrucks in allen Bran-
chen suchen Unternehmen vermehrt
nach (Riick-)Versicherern, welche Fi-
nanz- und Risikomanagement-In-
strumente fir alle Unterehmenspha-
sen anbieten:

- Strategische Partnerschaften mit
Kapitalbeteiligung, z.B. in der Pha-
se der Unternehmensgriindung
(Start-up),

— Akquisitionen und Verdusserungen
von Gesellschaften oder einzelnen
Geschéftssparten oder Kundenpor-
tefeuilles,

- Verbesserung/Stabilisierung  der
operativen Leistung und Finanz-
starke eines Unternehmens.

Die Anwendung des Alternative Rein-
surer's Tool-kits kann die finanzielle
Position sowie das Risikoprofil einer
Gesellschaft unter Corporate-Finan-
ce-Gesichtspunkten auf vielféltige
Weise positiv beeinflussen:

*John R. Decker, Associate Director, Swiss Re
New Markets, Global Marketing, Tel. +41 1 285 26
33, E-Mail John_Decker@swissre.com. Dr. The-
mas Renggli, Director, Swiss Re New Markets,
Global Marketing, Leiter Insurance Marketing D-
A-CH-Osteuropa, Tel. +41 1 285 61 91, E-Mail
Thomas_Renggli@swissre.com.
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—Steigerung des Gewinns pro Aktie
und dessen Wachstumsstabilitat
sowie Reduktion der Volatilitat,

— Bereitstellung einer hybriden Kapi-
talfazilitat mit positivem Einfluss auf
die Kapitalrendite (Return on Equi-

}l

—gptimale risiko-adjustierte (Eigen-)
Kapitalisierung und Fremdverschul-
dung, welche die Kapitalkosten
(WACC) sowie die Zinsbelastung
glinstig beeinflussen,

—Bilanzschutz, insbesondere fiir
neugegr Undete oder akquirierte
Gesellschaften,

— Reduktion oder Limitierung der Ver-
bindlichkeiten aus alten Portefeuil-
les von Gesellschaften, die verau-
ssert werden sollen,

—Verhinderung von Uberversiche-
rung durch integrierte Risikomana-
gement-Lésungen, welche Finanz-
markt-, Kredit- und versicherungs-
technische (z.B. Grossunfille,
Naturgefahren) Risiken absichern,

- Sicherstellung einer positiven Ge-
schéftsentwicklung in allen Kernge-
schaften.

Mehrwert regenerieren

Um diesen Mehrwert fiir Unterneh-
men zu generieren, muss das Tool-kit

, IR i, g Sivige Riniion
Dienstleistungen in folgenden Berei- i = & Hl-:mm
chen umfassen (am Beispiel von Ver- : 1M sersimurtmt
sicherem): NichiFisuziolia Riolhsa Fimsaulilie Elallan NIphL pleglaharbor
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1. Aufgrund der starken Performance
der Finanzmérkte in den vergange-
nen drei Jahren und der nachfol-
genden Wertsteigerung beim Anla-
gevermogen der Versicherer hat
sich das Risikoprofil zunehmend
weg von Naturkatastrophenrisiken
und hin zu Finanzmarktrisiken ver-
schoben. Immer wichtiger werden
daher Analyseinstrumente und L&-
sungen, welche das Gesamtrisiko-
profil des Kunden erfassen und die
daraus resultierende Gewinnvolati-
litdt einschranken kdnnen.

2. Weiter erlaubt diese ganzheitliche
Sicht das Priifen alternativer stra-
tegischer Schritte und deren finan-
zielle und risikoméassige Auswir-
kungen auf Kapitalisierung, Ge-
winnwachstum und -stabilitét
sowie Diversifikation. Insbesonde-
re kann die Anlagestrategie (Asset
Allocation) in Abhangigkeit der Fri-
stigkeit der Verbindlichkeiten erfal-
gen, was vor allem fir Lebensver-
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sicherer (Asset-Liability-Manage-
ment) von sehr grosser Bedeutung
ist.

3. Das Gesamtverlustpotenzial fir ein
Geschéftsjahr kann durch soge-
nannte integrierte Risikomanage-
ment-Ldsungen (vgl. Box) einge-
schrankt werden. Solche struktu-
rierten Losungen verhindern eine
(kostenintensive)  Uberversiche-
rung flir versicherungstechnische
Risiken einerseits und optimieren
die Hedging-Strategien fiir Finanz-
marktrisiken andererseits.

. Durch |dentifikation und Modellie-
rung aller relevanten Unterneh-
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mensrisiken und der Erstellung des
Gesamtrisikoprofils kann die E-
genkapitalisierung sowie Fremdfi-
nanzierung des Versicherers opti-
miert werden. Swiss Re kann eine
Kapitalfazilitdt bereitstellen, wel-
che dem Kunden unter vordefinier-
ten Bedingungen und Konditicnen
hybrides Kapital zur Verfiigung
stellt.

Mit sclchen Instrumenten ldsst
sich die Kapitalstruktur, der Lever-
age sowie die Zinsbelastung opti-
mieren und auch unter Rating-
Gesichtspunkten die langfristige
Finanzkraft und Bonitédt des Erst-
versicherers sicherstellen.



