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1 Einleitung

Der Ruckversicherungsmarkt und auch die Rickversicherungswirtschaft haben
sich in den letzten Jahren bestandig verandert. Die Bedeutung in Bezug auf die
finanziellen Eckdaten der traditionellen Rickversicherungsunternehmen hat im
Verhéltnis zu den Offshore-Rlckversicherungsanbietern abgenommen. So
wurde innerhalb von 10 Jahren auf den Bermudas das inzwischen weltweit

grofte Rickversicherungsanbot geschaffen.

Trotz dieser raschen Veranderung basieren die Grundlagen der
Rickversicherung auf schon langer bekannte Konzepte und Fundamente. Ziel
dieser Diplomarbeit ist es, einerseits einen Abriss Uber das
Ruckversicherungsgeschaft zu geben und andererseits einen kurzen Einblick in
die dynamische Entwicklung der Offshore-Rulckversicherer auf den Bermudas

Zu geben.

Im zweiten Kapitel der Diplomarbeit findet sich ein allgemeiner Zugang zum
Versicherungsgeschaft. Es werden mathematische Grundlagen, die Bedeutung
und Entstehung, die Aufgaben der Versicherung sowie der Umgang mit Risiken
skizziert. Hierfir wird auch kurz der systemimmanente Begriff des

versicherungstechnischen Risikos erklart.

Im dritten, vierten, finften und sechsten Kapitel steht die Rickversicherung als
solche im Mittelpunkt. Zuerst werde ich die grundsatzlichen Funktionen der
Ruckversicherung beschreiben, bevor ich vertiefend in die Auswirkungen fur

den Erstversicherer und den Erstversicherungsmarkt eingehen werde.

Im vierten und flinften Kapitel stelle ich die verschiedenen Spielarten der
Rickversicherung sowie ihre jeweiligen Einsatzgebiete und Vorteile dar. Diese
bieten sowohl dem Erstversicherern als auch dem Ruckversicherern geniugend
Freiraum fir auf die jeweilige Situation und den jeweiligen Bedarf exakt
angepasste Rickversicherungsanbote. Im vierten Kapitel setze ich mich mit
den diversen Grundformen, im funften Kapitel mit den unterschiedlichen

Techniken der Ruckversicherung auseinander.

Weiterflihrend beschaftigt sich das sechste Kapitel mit dem am
Versicherungsmarkt vorhandenen Versicherungszyklus und mdglicher

Antworten der Rickversicherer auf diesen. Des weiteren soll im Kapitel acht
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anhand der Kennzahlen versucht werden, Hinweise auf Zyklusmanagement zu

finden.

Mit dem siebenten Kapitel beginnt die Einflhrung in das
Rickversicherungsgeschaft auf den Bermudas. In diesem skizziere ich die
Entwicklung der letzten Jahre sowie die Einteilung der Bermuda-

Rickversicherungsanbieter.

Das achte Kapitel zeigt die Entwicklung ausgewahlter Bermuda-
Ruckversicherer im Vergleich zur Schweitzer Rickversicherungsgesellschaft
und der Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft anhand einiger
Kennzahlen. Die Daten mussten aus den einzelnen Geschaftsberichten
beziehungsweise aus einschlagiger Fachliteratur exzerpiert und in
Zusammenhang gebracht werden. Neben der Interpretation und Prasentation

im achten Kapitel sind die Daten im Anhang vorfindbar.
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2 Das Versicherungsgeschaft

2.1 Allgemeines

Das Hauptanliegen des Versicherungsgeschaftes liegt grundsatzlich bei der
Ubernahme von Risiko eines Einzelnen (den Versicherungsnehmer) durch
einen Dritten (den Versicherer). Der Risikoausgleich kann einerseits Uber die
Zugehorigkeit des Einzelnen zu einer groReren Gemeinschaft mit gleichem
Risikopotential und andererseits Uber die Zeit oder durch geographische

Diversifikation stattfinden.

Dies stellt Farny deutlich in den Mittelpunkt seiner Definition: ,Versicherung ist
die Deckung eines im Einzelfall ungewissen, insgesamt geschatzten
Mittelbedarfs auf der Grundlage des Risikoausgleichs im Kollektiv und der
Zeit."’

Auch die Definitionen anderer Personen stellen diesen Aspekt klar in den
Mittelpunkt. Alfred Manes beschreibt im Versicherungslexikon 1930
Versicherung als die ,gegenseitige Deckung zufélligen schéatzbaren
Geldbedarfs zahlreicher gleichartig bedrohter Wirtschaften.> Weddigen sieht
den Begriff der Versicherung ,zu bestimmen als Inbegriff derjenigen
MaRnahmen, die den Zweck verfolgen im Wege gegenseitiger Beitragsleistung
einer Vielzahl von Wirtschaften einen zufalligen Bedarf zu decken, der sie alle
in schatzbarer Gesamthohe bedroht, aber nur einen Teil von ihnen wirklich
trifft.“

Eine Versicherung lasst sich somit als Ubereinkunft innerhalb einer
Gefahrengemeinschaft zur gemeinsamen Deckung eines real eingetretenen
Schadens darstellen. Die Aufwendungen fur die Schadenszahlungen mussen

hierbei grundsatzlich durch die Beitragszahlungen gedeckt werden.

vgl. [Far 1995] S.13
2 vgl. http://www.bundderversicherten.de/Wissenschaft/akwieny.htm; 07.01.2007

® vgl. http://www.bundderversicherten.de/Wissenschaft/akwieny.htm; 07.01.2007
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2.2 Mathematische Grundlagen der Versicherung

2.2.1 Allgemeines

Durch die Zunahme der Komplexitdt des Versicherungsgeschaftes und der
Versicherungsprodukte  wurde eine spezifischere  Ausarbeitung der
Berechnungsgrundlagen notwendig. Die Versicherungsmathematik stellt
heutzutage einen eigenen Teilbereich in der Versicherungsforschung dar. Die
mathematischen Grundlagen der Versicherung und der Versicherbarkeit sind
noch immer in der Stochastik, im Besonderen in der Auswirkung des Gesetzes

der GroRen Zahlen.

2.2.2 Das Gesetz der Grof3en Zahlen

Wie schon dargestellt, bendtigt die Versicherung zur Berechnung der Pramien
auch eine Voraussage der zukinftigen Schaden. Dass dies flr den Einzelnen
sowohl hinsichtlich der Hohe als auch des Zeitpunktes ungewiss ist, lasst sich
der Ausgleich nur Uber die Zusammenfassung einer Gruppe von
Versicherungsnehmern, die innerhalb ihrer Gruppe denselben Risiken
ausgesetzt sind und aber gleichzeitig unabhangig voneinander von Schaden
betroffen werden. Dies fihrt dazu, dass sich die durchschnittlichen
Gesamtschaden der Gruppe mit steigender GruppengrofRe einem bestimmten
Wert immer starker annahern. Dieser Zusammenhang kann mit Hilfe des
Gesetzes der Groflen Zahlen, welches von Jakob Bernoulli um 1700 entdeckt

wurde, dargestellt werden.*

Ebendieses besagt, dass sich die relative Haufigkeit eines Zufallsexperimentes
immer weiter an die theoretische Wahrscheinlichkeit fir dieses Ereignis
annahert, je ofter das Zufallsexperiment selbst durchgefuhrt wird. Hier kann
zwischen einem schwachen und einem starken Gesetz der GroRen Zahlen

unterschieden werden.®

*vgl. [ERV 2002] S.6
® vgl. http://www.mathematik.hu-berlin.de/~riedle/winter06/stoch6.pdf; 15.01.2008
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Das schwache Gesetz der GroRRen Zahlen besagt, dass flir eine unendliche
Folge von Zufallsvariablen X4, X,, Xs,... , die alle denselben Erwartungswert p
und endliche Varianzen o4, 05, 03,... haben sowie unkorreliert sind, bei der
reprasentativen Stichprobe

X, = (X;+...+X,)

n Xn...Mittelwert

gegen u konvergiert. Genauer dargestellt gilt fur jede positive Zahl € (beliebig
klein):

lim P(X o — 4 < ¢)=1
Das starke Gesetz der GroRen Zahlen, welches das schwache Gesetz der
GrolRen Zahlen impliziert, besagt, dass flr eine unendliche Folge von
Zufallsvariablen X4, X5, Xs,... , die unabhangig und identisch verteilt sind sowie
den Erwartungswert y haben, gilt:

P(lim X = ) =1

n—>oo

Das Gesetz der Grollen Zahlen gibt somit der Versicherungswirtschaft eine
Madglichkeit in die Hand, zuklinftige Schadensverlaufe mit Hilfe von statistischen
Daten ungefahr zu schatzen und mit Einschrankungen vorherzusagen. Der

Einfluss des Zufalls kann somit mit Vergrélierung der Anzahl der versicherten

Personen und/oder Gegensténde verringert werden.®

Zu beachten ist hier aber, dass unter Verwendung von Erfahrungswerten aus
der Vergangenheit Aussagen Uuber die Zukunft zur Abschatzung des
notwendigen Pramiensatzes getroffen werden. Da aber eine exakte Vorhersage
der Zukunft nicht mdglich ist, entstehen bei Versicherern Schwankungen der

Schadensaufwendungen.

® vgl. http://www.mathematik.hu-berlin.de/~riedle/winter06/stoch6.pdf; 15.01.2008
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2.3 Bedeutung des Versicherungsgeschaftes

Das Versicherungsgeschaft bildet in der heutigen Wirtschaftswelt einen fixen
und wesentlichen Bestandteil. Die ©6konomische Bedeutung stieg bisher
zunehmend — nicht nur aufgrund der gestiegenen Anzahl an gezeichneten
Versicherungsvertrdgen, sondern auch gerechnet an der finanziellen
GroRRenordung der versicherten Objekte. Sowohl bei der Schadenshaufigkeit
als auch bei der Schadenshéhe konnte gerade in den letzten Jahren ein starker
Anstieg verzeichnet werden — sei dies durch natirliche Katastrophen (zum
Beispiel Hurricane Kathrina) oder durch menschlich verursachte (zum Beispiel
der Terroranschlag auf die beiden Tirme des World Trade Centers im
September 2001). Des Weiteren nimmt die kumulierte Hoéhe aller
Versicherungspramien im Vergleich zum Bruttoinlandsprodukt immer starker

ZU.

Die Grundung neuer Unternehmen, der Bau von Industrieanlagen oder auch die
Investition in GroRbauvorhaben wie zum Beispiel Wolkenkratzer kénnte ohne
der Versicherungswirtschaft nie durchgefihrt werden, da das Risiko eines
negativen, zufdlligen Ereignisses flr einen einzelnen nicht tragbar ware. In
Bezug auf die rasante Entwicklung New Yorks und deren Zusammenhang mit
der Entwicklung der Versicherungswirtschaft stellte Henry Ford | klar dar: ,Das
ist nur moglich durch die Versicherer. Sie sind die wahren Erbauer dieser Stadt.
Ohne Versicherungen hatten wir keine Wolkenkratzer. Kein Geldgeber wiirde

Gebaude finanzieren, die ein einziger Zigarettenstummel in Asche legen kann.*’

Der globale Versicherungsmarkt verzeichnete im Jahr 2005 ein
Pramieneinkommen von rund 3.426 Mrd. USD, wobei 58% (1.974 Mrd. USD)
auf die Lebens- und 42% (1.452 Mrd. USD) auf die Nichtlebenssparte entfallen.
Dies stellt ein reales Wachstum von zirka 2,5% dar.® Abbildung 1 zeigt den
realen Anstieg der globalen kummulierten Versicherungspramien seit 1980 in

Prozent zum Vorjahr:

"vgl. [ERV 2002] S.4
® vgl. [Sig 0506] S.7
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Abbildung 1: Reales Pramienwachstum 1980-2005

(Quelle: Swiss Re Economic Reserach & Consulting)

Wie in Abbildung 1 deutlich erkennbar ist, stiegen die Pramien zwischen 1980
und 1990 die Pramien in beiden Bereichen deutlich, wahrend es zwischen 1990
und 2000 zu einem durchschnittlich geringerem Wachstum kam. Dennoch ist
anzumerken, dass sich der Versicherungsmarkt im Vergleich zum globalen

Wachstum starker entwickelt hat.

Die Bedeutung der Versicherung wird auch in Zukunft steigen, da einerseits der
Bedarf nach sozialer Absicherung und Zukunftsvorsorge steigt (zum Beispiel
Krankenversicherung, Pflegeversicherung, Pensionsversicherung et cetera),

andererseits auch das weltweite Vermdgen steigt, das abgesichert werden soll.

2.4 Entstehung der Versicherung

Der Bedarf der Menschen nach Absicherung gegeniber nicht genau
vorhersehbarer, aber dennoch wahrscheinlicher oder auch sogar nur
grundsatzlich moglicher Ereignisse, die eine negative Auswirkung auf die
betroffene Person haben, kann als Grundbedlrfnis angesehen werden. Aus
diesem Umstand heraus entstanden verschiedene Absicherungskonzepte, die

schlussendlich zu der Entstehung einer professionellen Versicherungssparte
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fuhrten, deren Hauptaugenmarkt in der Untersuchung der Risiken und daraus

folgend der Konzipierung von Risikomanagement und Risikobewertungen lag.

Die Geschichte der Versicherung kann bis zurlick in die vorchristliche Zeit
verfolgt werden. Hier wurden vor allem Transportversicherungen
abgeschlossen. Der alteste bekannte Vertrag, der auch
Rickversicherungsmerkmale beinhaltet, kann auf das Jahr 1730 in Genua
datiert werden. Die frihen Rlckversicherungsvertrage kénnen vor allem im
Bereich der Seefahrt vorgefunden werden. Auch heute findet man die einzige
legalistische Definition von Rickversicherung in Osterreich im Zusammenhang
mit dieser (vgl. HGB § 779 Abs.1).

Auf dem Weg der Entwicklung der Versicherungswirtschaft war die Begriindung
zahlreicher Feuerversicherungskassen der nachste Schritt. Weiters wurden die
Risikomodelle und —einschatzungen immer besser entwickelt. Die Griindung
der Lebensversicherungsgesellschaft ,Amicable or Perpetual Assurance® in
GroRbritannien  verhalf der Versicherungsmathematik endglltig zum
Durchbruch.

Gleichzeitig ging das Streben nach internationalem Risikoausgleich, die
Entstehung zahlreicher neuer Versicherungsunternehmen und die Entwicklung
neuer Versicherungszweige einher. Gemeinsam mit der Rationalisierung des
Weltbildes und der rasanten Weiterentwicklung der Wirtschaft kam es zu einer
Professionalisierung und Expansion der Versicherungswirtschaft. Obwohl der
Bedarf nach professioneller Rlckversicherung anstieg, wurden die meisten
Ruckversicherungen durch finanzkraftige Erstversicherer oder durch

gemeinsame Deckung mehrerer Versicherer ibernommen.

Die erste professionelle Riickversicherungsgesellschaft, namlich die ,Koélnische
Rick®, wurde im Jahr 1842 als Auswirkung der Brandkatastrophe von Hamburg
gegrindet. Dieser folgten 1853 die ,Aachener Ruck®, 1857 die ,Frankfurter
Rick®, 1863 die ,Schweizerische Rlckversicherungs-Gesellschaft und 1880

die ,Minchener Ruckversicherungs-Gesellschaft®.

Die Entstehung von professionellen Riuickversicherern war fir die
Weiterentwicklung von grofer Bedeutung. Die ausschlieldliche Beschaftigung
mit Rickversicherung half beim Verbessern bestehender und Vorantreiben

neuer benotigter Rickversicherungsformen. Andererseits konnten dadurch
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Erstversicherungen zu besseren Konditionen all jene Risiken decken, die in ihr
eigenen Portefeuille nicht passten und somit zu auRergewdhnlichen

Ruckstellungen geflhrt hatten.

Wahrend des gesamten 20.Jahrhunderts konnten Neugrindungen von
Rickversicherungsunternehmen weltweit verzeichnet werden.
Rickversicherungen bieten heutzutage nicht nur mehr den reinen finanziellen
Ruickversicherungsschutz, sondern arbeiten wichtige Informationen aus und
stellen dieses Wissen den Erstversicherern zur Verfligung. Standard&Poor
zahlt derzeit rund 200 professionelle Rickversicherer und viele weitere

Erstversicherer, die zusatzlich im Riickversicherungssegment tatig sind.®

Im letzten Jahrzehnt hat sich die Neugriindung der Rickversicherungen auf
Inselstaaten (z.B. Bermuda) verschoben, da diese einerseits finanzielle Vorteile
fur die Ruickversicherungen durch geringere Steuersatze anbieten kdnnen,
andererseits der Zu- und Abfluss von Kapital in diesen Landern leichter

abwickelbar ist.

2.5 Aufgaben der Versicherung und der

Ruckversicherung

Wie in den vorigen Kapiteln schon ofters dargestellt, ist die primare Aufgabe
der Versicherung die Absicherung gegen Risiken. Erstversicherer bieten diesen
Schutz Dritten an, die direkt mit den Risiken konfrontiert sind, indem sie Risiken
des Versicherungsnehmers bernehmen (zum Beispiel Haftpflichtversicherung,
Brandschutzversicherung, Unfallversicherung et cetera). Der Rlckversicherer

ubernimmt wiederum Risiken des Erstversicherers.

Die wesentliche Bedeutung der Rickversicherung fiir den Erstversicherer liegt

aber in folgenden beiden Punkten:'

° vgl. [ERV 2002] S.4 ff
% vgl. [ERV 2002] S.11
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1.) die Moglichkeit, jahrliche Schwankungen aufgrund von

unvorhergesehenem Schadensverlauf zu minimieren.
2.) im Falle einer Katastrophe vor dieser geschutzt zu sein.

Auf diese Punkte sowie auf die verschiedenen Spielarten innerhalb der
Ruckversicherungsmaoglichkeiten, werde ich noch in einem spéateren Kapitel

naher eingehen.

2.6 Risiko als Grundlage der Versicherung

Die Absicherung gegen nicht bekannte, den Betroffenen negativ beeinflussende
Ereignisse ist als Grundbedurfnis des Menschen vorzufinden. Um eine solche
Absicherung moéglich zu machen, ist es jedoch notwendig, zukunftige
Entwicklungen abschatzen =zu koénnen. Die Methodik innerhalb der
Entscheidungstheorie unterscheidet hier drei mogliche Umstande far

Szenarien:
1) Entscheidung unter Sicherheit
2) Entscheidung unter Unsicherheit

3) Entscheidung unter Risiko

2.6.1 Entscheidung unter Sicherheit

Eine Entscheidung unter Sicherheit kann dann getroffen werden, wenn alle
Informationen bekannt sind (es herrscht also vollkommene Information vor).
Hierbei sind sowohl die Umweltzustande als auch die
Eintreffwahrscheinlichkeiten = der  verschiedenen Ergebnismaoglichkeiten

bekannt."" Jung folgert weiter:

" vgl. [Jun 2006] S. 187
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.Bei einer Entscheidung unter Sicherheit ist nur ein Ergebnis mdglich. Es tritt
mit der Wahrscheinlichkeit 100% ein. Es ist also sicher. Die anderen

Ergebnisse haben die Wahrscheinlichkeit 0, sind also unméglich.“*?

2.6.2 Entscheidung unter Unsicherheit

Schon Frank Hyneman Knight unterschied in seinem Buch ,Risk, Uncertainty
and Profit® zwischen Risiko und Unsicherheit, wobei die Entscheidung unter
Unsicherheit dadurch gepragt ist, dass den moglichen Ausgangen einer
Entscheidung keine Wahrscheinlichkeitswerte zugeordnet werden kdnnen. Sie

sind somit weder quantitativ messbar noch berechenbar.™

2.6.3 Entscheidung unter Risiko

Der Begriff des Risikos wird in der Literatur verschieden verwendet. Fir Knight
gibt es bei Entscheidungen unter Risiko quantitativ. messbare

Wahrscheinlichkeiten der méglichen Ausgénge.™

Gottschalk-Mazouz flihrt unter Risiko 5 verschiedene Interpretationen auf’®,

wobei der erste ein allgemeiner, aufgrund der alltagssprachlichen Verwendung

:116)

ist (,Mdglichkeit, dass ein Schaden auftreten wird“™). Speziellere finden sich in

der Bayesschen Entscheidungstheorie (,Die Wahrscheinlichkeit eines
unerwiinschten  Ausgangs“'’), in der quantitativen Risikoabschatzung

«l8

(,wWahrscheinlichkeit des Auftretens eines Resultats*™), in der Risiko-Nutzen-

Analyse (,Monetarer Wert, der einem wahrscheinlichen negativen Augang (wie

"2 vgl. Jun 2006] S. 188f.
¥ vgl. [Kni 1921] S. 20
" vgl. [Kni 1921] S.20

® vgl. [Got 2002] S.1

'® ebd. S.1

" ebd. S.1

'® ebd. S.1
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«19

etwa dem Tod) zugeordnet ist*) und in der Versicherungsformel (,finanzielle

Verlustwahrscheinlichkeit“?°).

Des Weiteren kann zwischen realen und hypothetischen Risiken unterschieden
werden. Bei realen Risiken sind die verschiedenen mdglichen Ausgange sowie
die dazugehorigen Eintrittswahrscheinlichkeiten bekannt. Ein hypothetisches
Risiko kann hingegen aber nur theoretisch oder qualitativ beschrieben werden,

ohne dass man auf Erfahrungswerte zuriickgreifen kann.?'

2.6.4 Zusammenfassung

Fur die Versicherungswirtschaft bildet das Risiko die Grundlage. Wirde
vollstdndige Information vorherrschen, wurden fur negative Risiken
wahrscheinlich keine Versicherungen angeboten werden, da die Versicherer in
diesem Fall nur ein negatives oder ausgeglichenes Ergebnis erwarten kénnen.
Im Falle der Entscheidung unter Unsicherheit hat die Versicherung keine

Mdglichkeit, ihre Verluste quantitativ messbar und vergleichbar zu machen.

Risiko im Sinne einer quantitativen Messbarkeit (v.a. unter Hilfenahme von
stochastischen Methoden) von moglichen Ausgangen bildet somit die
Grundlage fir die Versicherungswirtschaft. Die Versicherer koénnen fir
verschiedene negative Ereignisse sowohl Eintrittswahrscheinlichkeiten als auch

Verlusthohe annehmen und somit das Gesamtrisiko kalkulieren.

% ebd. S.1
2 epbd. S.1
21 ebd. S. 2f
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2.7 Das versicherungstechnische Risiko

2.7.1 Allgemeines

Obwohl Versicherungen als Ausgleichsorgane fliir Schadensverteilungen durch
Kollektivierung der Risiken fungieren, tragen Versicherungen ein arteigenes
Risiko in sich. Diese Restschwankungen beim Erfolgsverlauf der Versicherer
nennt man versicherungstechnisches Risiko. Faktoren, die diese

Schwankungen entstehen lassen, kénnen folgende sein:

- der tatsdchliche Schadensverlauf weicht wunginstig von seinem

Erwartungswert ab.

- der tatsachliche Gesamtschaden kann die Summe aus Risikobeitrag und

Sicherheitskapital Ubersteigen.

- da der tatsachliche Gesamtschaden ungewiss ist, kann es zu einer

Zielabweichung des Versicherungsunternehmens kommen.

Fur Ruckversicherungen besteht daher noch immer ein Restrisiko und somit
Schadenszahlungen. Der reale Aufwand flir Schaden im Verhaltnis zu den
Ubernommenen Risiken kann somit von den geplanten abweichen. Dieses
Risiko, dem die Versicherungen selbst ausgesetzt sind, wird als

versicherungstechnisches Risiko bezeichnet.?

Die Interpretation und Bedeutung des versicherungstechnischen Risikos
werden in der Literatur unterschiedlich gesetzt. LIEBWEIN 2000% zeigt die

Ansichten von Farny, Albrecht/Schwake und Helten auf.

2.7.2 Versicherungstechnisches Risiko nach Farny

Fur Farny entsteht durch die Ubernahme vieler einzelner Risiken durch den
Versicherer nicht eine exakte Schadensverteilung, sondern wiederum nur eine

Schadensverteilungswahrscheinlichkeit, mittels der Prognosen fir die Zukunft

2 ygl. [Hel 19841 S. 11
2 ygl. [Lie 2000] S. 13f.
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erstellt werden konnen. Versicherungstechnisches Risiko entsteht genau durch
diese Mdglichkeit der Abweichung der Prognose vom wirklichen
Schadensverlauf. Die Ursache dieser Abweichungen liegt fur Farny bei den

Komponenten Zufallsrisiko, Anderungsrisiko und Irrtumsrisiko.?*

Im Zufallsrisiko spiegeln sich die Abweichungen des tatsachlichen
Schadensverlaufes durch mehr/weniger Versicherungsfalle bzw.
hohere/niedrigere Schaden im Unterschied zum prognostizierten Verlauf
wieder. Dies kann durch zufallige Kumulen (Kumulrisiko), durch Erhéhung der
Schadenserwartung durch die Anpassungsnotwendigkeit aufgrund eines
einzelnen Schadensfalles (Ansteckungsrisiko) oder durch Schaden, die die
erwartete Schadensobergrenze Ubersteigen (GrofRschaden-, GroRtschaden-,

Katastrophenrisiko) entstehen.?

2.7.3 Versicherungstechnisches Risiko nach
Albrecht/Schwake

Die Méglichkeit, dass der Gesamtschaden die Summe der Risikopramien sowie
die Sicherheitsreserve (bersteigen, ist fur Albrecht/Schwake das
versicherungs-technische Risiko. Die Ursache fiir dieses Ubersteigen fiihren

Albrecht/Schwacke auf das Zufalls- als auch auf das Irrtumsrisiko zuriick.?®

Da die Risikobeitrdge und Sicherheitsreserven mittels stochastischer Modelle
berechnet werden, kann es dennoch dazu kommen, dass diese durch die
tatsachlichen Schaden Uberstiegen werden. Dieses Zufallsrisiko ist somit als
ungunstige Abweichung vom angenommenen Erwartungswert zu sehen,

obwohl die wahre Schadensverteilung bekannt ist.?’

Falls das stochastische Modell an sich jedoch falsch berechnet ist, sprechen

Albrecht/Schwacke vom lrrtumsrisiko. Den Grund fir eine solche Fehlannahme

2 vgl. [Lie 2000] S.13
% ygl. [Far 1995] S.73f.
% ygl. [Lie 2000] S.15
T ygl. [Alb 1988] S.652
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sehen sie darin, dass die GesetzmalRigkeiten der Schaden nur unvollstandig

bekannt sind.?®

2.7.4 Versicherungstechnisches Risiko nach Helten

Das versicherungstechnische Risiko hat nach Helten seinen Ursprung daher,
dass der fur die Zukunft geplante Schadensaufwand flr in Versicherung
genommene Risiken vom tatsachlichen Schadensverlauf abweichen kann.
Diese Diskrepanz flihrt ihrerseits wiederum zu einem Abweichen von den

geplanten Zielen des Versicherungsunternehmens.?

Somit lasst sich das versicherungstechnische Risiko in die zwei Komponenten

Diagnose- und Prognoserisiko unterteilen.

Beim Diagnoserisiko werden empirische Daten zur Modellierung der
hypothetischen  Schadensverteilungswahrscheinlichkeit verwendet, waobei
diesen Daten eine allgemein giltige GesetzmaRigkeit unterstellt wird. Da
jedoch aufgrund der vorherrschenden unvollkommenen Information nicht alle
Faktoren in das entwickelte Modell einflieRen konnen, kann dieses nicht der

wirklichen Schadensverteilung entsprechen.*

Wahrend beim Diagnoserisiko die mdgliche Fehleinschatzung in der
fehlerhaften Interpretation von vergangenen Daten beruht, zeigt das
Prognoserisiko die Mdglichkeit auf, dass aufgrund der Annahme einer falschen
Schadensverteilung der zukilnftige, wirkliche Schadensverlauf vom

prognostizierten abweicht.

2.7.5 Risikomanagement

Der Begriff des Risikomanagement stammt schon urspringlich aus der

Versicherungswirtschaft und bezog sich ,hauptsachlich auf den Schutz der

% vgl. [Alb 1988] S.653
2 ygl. [Hel 1984] S.11
% vgl. [Hel 1984] S.65
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Vermégenswerte eines Unternehmens vor unerwarteten Stérungen“.' Die
Hauptaufgabe hierbei lag in der Berechnung des
Versicherungsleistungsumfanges im Verhaltnis zu den zu zahlenden Pramien.
Diese sehr enge Betrachtungsweise des Risikomanagements wurde im Laufe
der Zeit weiter gefasst und beinhaltet nun auch die Methodiken der
Schadensverhitung. Der Erreichungsgrad der unternehmerischen Ziele soll
durch die Erfassung, Analyse und Beeinflussung der Ursachen und Wirkungen

der eingegangenen Risiken positiv und nachhaltig verandert werden.*?

Als primare Ziele des Risikomanagements eines Versicherungsunternehmens

kénnen zusammenfasst wie folgt angesetzt werden:
- ,hachhaltige Erh6hung des Unternehmenswertes
- Sicherung der Unternehmensziele
- Sicherung des kiinftigen Erfolges des Unternehmens
- Optimierung der Risikokosten

- soziale Ziele aus der gesellschaftichen Verantwortung des

Versicherungsunternehmens.“*

Um Risiko steuern zu koénnen, werden von Unternehmen entsprechende
Risikomodelle entwickelt und eingesetzt. Diese Risikomodelle finden in den
Teilbereichen der Unternehmensfiihrung ihren Einsatz. KPMG veréffentlichte im
Jahr 2002 eine Studie zu der Wichtigkeit und den Einsatzgebieten des

Risikomanagements:
Funktion/Zweck Wichtigkeit Gebrauch der RIsikomodelle

Kapitaladaquanz 1,00 95%

%" [Mik 2001] S. 10
%2 ygl. [Mik 2001] S.10
% [Rom 2007] S. 8f
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Asset Allocation 1,00 90%

Reservebildung 0,89 89%
Tarifkalkulation 0,89 94%
Gesamt-Risikolandschaft 0,89 89%
Diversifikationsstrategie 0,83 94%
Kapitalallokation 0,83 94%
Kapitalmanagement 0,77 94%
Produktentwicklung 0,77 82%
Evaluation finanz.Hedges 0,72 81%
Preis-Strategien 0,67 86%
Performance-Messung 0,60 85%
Evaluation Versicherung 0,55 72%
Matching 0,50 75%

Tabelle 1: Wichtigkeit und Einsatzgebiet von Risikomanagement (Quelle: [RUK
2005], S.7)

2.8 Erstversicherung und Ruckversicherung

2.8.1 Definitionen der Erstversicherung

Dem Erstversicherer kommt hauptsachlich die Aufgabe zu, innerhalb einer

Volkswirtschaft Risiken zum Ausgleich zu Ubernehmen. Der Erstversicherer
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schlieRt deshalb mit einem Kunden einen Versicherungsvertrag ab, bei dem der
Versicherer gewisse Risiken des Versicherungsnehmers zu bestimmten
Konditionen Gbernimmt. Wesentlich fir einen reinen Erstversicherer ist es, dass

die Kunden selbst keine Versicherungsunternehmen sind.**

Eine gesetzliche Definition von Erstversicherung ist nicht vorzufinden.

2.8.2 Definitionen der Ruckversicherung

Auch bei der Riuckversicherung steht der Aspekt der Absicherung gegenulber
Ereignissen, deren Eintritt theoretisch berechnet werden kann, bei denen aber
der genaue Zeitpunkt und das exakte Ausmall nicht bekannt sind, im
Mittelpunkt. Die grundsatzliche Uberlegung bei der Rickversicherung ist die
Weiterleitung von Risiko des Erstversicherers auf einen zweiten, den
Ruckversicherer. In der Literatur kbnnen diverse Definitionen, die jeweils einen

Teilaspekt der Ruckversicherung besonders betonen, gefunden werden.

Die kirzeste Erklarung der Rickversicherung kann bei Kiln 1991 gefunden
werden. Dieser sieht Rickversicherung als Versicherung eines Versicherungs-
unternehmens.®® Kiln verweist aber explizit darauf, dass hierunter nicht die
Versicherung von Eigentum des Versicherers zu verstehen ist, sondern nur das
versicherungstechnische Geschaft zur Teilung der durch einen Versicherer

Ubernommenen Haftung.

Im Handelsgesetzbuch findet man Rickversicherung als die Versicherung von
der ,von dem Versicherer iibernommenen Gefahr*.* Diese Definition stellt zwar
auch die grundlegende Bedeutung der Rickversicherung dar, jedoch werden
nur die risikoorientierten Teilaspekte abgedeckt, wahrend finanzpolitische und

bilanztechnische aufier Acht gelassen werden. Pfeiffer geht von diesem Ansatz

3 vgl. http://www.versicherung.uni-
koeln.de/download!/literatur/struktur versicherungswirtschaft.pdf; 7.1.2008

%5 vgl. [Kil 1991] S.1
% § 779 Abs.1 HGB
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aus und beschreibt Rulckversicherung als eine echte Versicherung, deren

wesentlicher Inhalt das vom Erstversicherer getragene Risiko ist.*’

Grossmann definiert Rickversicherung als ,[...] die Uberwéalzung eines Teils
der von einem Erstversicherer gegentiber Versicherungsnehmern aufgrund von
Versicherungsvertragen oder von gesetzlichen Bestimmungen iGbernommenen

Gefahren oder Risiken auf einen zweiten, mit dem Versicherungsnehmer nicht

direkt in Verbindung stehenden Versicherungstrager, den Riickversicherer.“*®

Ein  wesentlicher Aspekt der auch  der

finanzwirtschaftliche, wie spater noch ausgefiihrt werden wird. In der Definition

Rickversicherung st

von Mack wird diesem eher gerecht, indem er darstellt, dass die ,Mdglichkeit,
einen Teil der Ubernommen ungewissen Schadenkosten wieder durch fixe

Kosten zu ersetzen“® bei der Riickversicherung im Vordergrund steht.

2.8.3 Direkter Vergleich

Die folgende Gegeniberstellung zeigt Erstversicherer und Ruckversicherer in

ihren unterschiedlichen Funktionen und Arbeitsweisen. Dennoch ist die

Zusammenarbeit zwischen diesen beiden stark auf Vertrauen aufgebaut.

Betriebsorganisation

Vertragliche

Verpflichtungen

Erstversicherer

Innen- und AuRendienst-

organisation

Direkt

Versicherungsnehmer

gegeniber dem

¥ vgl. [Pfe 1999] S.11

%8 [Gro 1982]

% [Mac 1997] S.323
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Ruckversicherer
Keine  Aullendienstorganisation im

Sinne eines Agenturnetzes

Nur gegenuber dem Erstversicherer,
indem ein Teil der eingegangenen
,Garantieverpflichtungen® des
Erstversicherers vertraglich gesichert
wird. Der Versicherungsnehmer hat

kein Verhaltnis zum Ruckversicherer



Risikobeurteilung

Zeichnungspolitik

Eintritt eines

densereignisses

Scha-

Direkt am Obijekt.

Versichert wird das Einzelrisiko

Direkte Einflussmdglichkeiten auf

das Einzelrisiko
(Annahme/Ablehnung) und
Auswahl bezlglich der
Risikoverteilung.

Direkter ~ Kontakt —mit dem
Versicherungsnehmer und dem
Ort des Schadens. Klart
Umstande ab, trifft die
notwendigen Malinahmen, setzt

die Hohe der Entschadigung fest
und richtet sie in vollem Umfang

aus.

und daher auch kein Anspruchsrecht.

Geman

Erstversicherers,

Informationen des
auf der Basis von
,1reu und Glauben“. Im Vordergrund
steht der  Schwankungsausgleich.
Deshalb bildet — mit Ausnahme der

fakultativen Ruckversicherung — nicht

das Einzelrisiko die
Beurteilungsgrundlage, sondern das
gesamte  Portefeuille einer  oder
mehrerer Sparten.

Normalerweise keine
Einflussmaoglichkeiten auf das
Einzelrisiko. Gegenstand der

vertraglichen Vereinbarung zwischen

erst- und Rdickversicherer ist das

Portefeuille  (Ausnahme: fakultative

Ruckversicherung). ,Folgepflicht® und

»Schicksalsteilung®. Eine indirekte

Beeinflussung der Zeichnungspolitik
des Erstversicherers kann allerdings
Uber den Provisionssatz sowie allenfalls
Uber Mitbeteiligungsklauseln und
Ausschliisse erfolgen sowie in letzter
Konsequenz Uber eine Verweigerung
der Ruckversicherungskapazitat

auf die

Verlasst sich in der Regel

Angaben des Erstversicherers und hat

keine direkte Beziehung zum
Versicherungsnehmer und dem
eingetretenen Schaden. Stellt dem
Erstversicherer nach Schadenmeldung
den ruckversicherten Teil der

Entschadigung bereit. Bei GroRschaden
behélt sich der Rickversicherer oft das
Recht

mitsprache vor.

einer  Schadenregulierungs-

Tabelle 2: Erst- und Rickversicherer im Vergleich (Quelle: [ERV 2002] S.29)

- 30/97 -



3 Die Ruckversicherung

3.1 Allgemeines

Die Rulckversicherung kann somit, wie im vorigen Kapitel dargestellt wurde,
grundsatzlich als Versicherung des Versicherers angesehen werden. In dieser
Aufgabe kommen ihr wesentliche Funktionen wie Risikoausgleich oder
Harmonisierung des Risikoportefeuille eines Erstversicherers zu. Gleichzeitig
muss aber auch der Ruckversicherer darauf acht geben, nicht selbst ein

unausgeglichenes Portefeuille zu besitzen.

Aus diesem Grund gibt es nicht nur die Rdickversicherung von
Erstversicherungsbestanden, sondern auch die Rickversicherung von
Ruckversicherern untereinander. Dieser besondere Fall wird Retrozession
genannt und unterstitzt Rickversicherern selbst Risiken zu zeichnen, die sie

alleine nicht tragen kénnen.

3.2 Funktionen der Riuckversicherung

Wie schon beschrieben, ist die Hauptfunktion der Ruickversicherung die
Entlastung von einem von einem Erstversicherer Gbernommenen Risiko,
welche dieser nicht aus eigener Kraft tragen kann. Dies kann unter anderem
daran liegen, dass es die Kapazitat des Erstversicherers Ubersteigt, kann aber
auch strategische Griinde haben. Zweiteres geschieht vor allem dort, wo ein
Erstversicherer zwar das Risiko Gbernimmt, jedoch nicht in seiner Gesamtheit

in die Versicherung von diesem Teil orientiert ist.

Neben diesen risikopolitischen Malknahmen bestehen auch noch weitere
wichtige Funktionen, die ein Ruckversicherer Gbernimmt, wie zum Beispiel die

Unterstutzung des Erstversicherers zur Erreichung bestimmter Ziele.
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3.2.1 Homogenisierung des Versicherungsbestandes

Grundlage eines erfolgreichen Versicherungsgeschaftes ist die
Homogenisierung des Versicherungsbestandes. Damit dieses Portefeuille als
homogen angesehen werden kann, muss die Grundbedingung der
Anwendbarkeit des Gesetzes der groRen Zahlen (vgl.2.2.2) erflllt sein. Auch
der Ruckversicherer muss darauf achten, dass innerhalb seines Portefeuilles
viele gleichartige und gleichwertige Risiken vorzufinden sind Der Ausgleich
kann Uber das Kollektiv stattfinden, wobei die Gesamtpramiensumme der

Schadensfallssumme angepasst werden muss.

Jedoch sind Erstversicherer nicht vor dem Zufalls- und dem Anderungsrisiko
geschiitzt, welche Abweichungen von dem erwarteten Schadensverlauf
bewirken kann. Ein Ausgleich des Portefeuilles und der Schutz vor solchen
Risiken kann durch fakultative Rickversicherung gewahrleistet werden. Hierbei
werden ganze Versicherungsbestande anteilsmaRig an den Ruckversicherer

weitergegeben.

Im Unterschied zur obligatorischen Ruckversicherung deckt die fakultative
Rickversicherung einzelne Spitzenrisiken ab, die der Erstversicherer nicht
mehr tragen kann. Diese kénnen unter anderem durch die Anhaufung von
maoglichen Schadensfallen innerhalb einer Risikoklasse (z.B. ortlich) entstehen.
Rickversicherung kann hier so genannten Kumul- und Katastrophenschaden

vorbeugen.

Homogenisierung in diesem Sinne bedeutet im Wesentlichen die Teilung und
Reduktion des versicherungstechnischen Risikos. Unsichere und in ihrer Héhe
schwankende Kosten durch ungleichmalige Schadensverldufe fir den
Erstversicherer werden somit vertraglich durch Fixkosten ersetzt. Dies hilft dem

Erstversicherer bei der Stabilisierung seines Geschéaftsverlaufes

3.2.2 Reduktion des Eigenkapitals

Abhangig vom Erwartungswert und von den Schwankungen des versicherten
Risikos mussen  Erstversicherer  Deckungsrickstellungen  fir  nicht
vorhersehbare, unginstige Abweichungen vom geplanten Risikoverlauf bilden.

Diese Deckungsriickstellungen, welche aus dem Eigenkapital zu bilden sind,
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miussen bei Risiken, die nicht optimal in das Portefeuille des Erstversicherers
passen, hoher sein. Ein unausgeglichenes Portefeuille 2zwingt den
Erstversicherer somit, mehr an Eigenkapital als Deckungsrickstellung zu
verwenden, welches ansonsten far andere, ertragsreichere
Versicherungszwecke verwendet werden kénnte. Indem solche Anteile an
einen Ruckversicherer weitergegeben werden, kann der Erstversicherer mehr

fur ihn glinstige Risiken zeichnen.

3.2.3 Servicefunktion

Rickversicherungsunternehmen bieten ihren Klienten eine Vielzahl an

zusatzlichen Serviceleistungen an. Diese umfassen unter anderem:*

- Nachforschungen und Theorieentwicklungen in den Bereichen der

Schadensentstehung, -verhitung und -regulierung
- Uberpriifung, Berechnung und Einschatzung von speziellen Risiken

- Allgemeine Ubernahme der Berechnung von versicherungs-

mathematischen Aufgaben

- Beratungstatigkeiten in Bezug auf die Gestaltung des Portefeuilles
sowohl hinsichtlich der Produkte als auch der dadurch angenommen

Risiken

- Unterstitzung bei der Zeichnungspolitik und der Ausgestaltung der

Ruckversicherungsvertrage
- Beratungstatigkeit im Bereich des Alternativen Risikotransfers

- Ausbildung und Weiterbildung von Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern

0 vgl. [ERV 2002] S.12
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3.3 Auswirkungen der Rickversicherung

3.3.1 Aus der Perspektive des Erstversicherers

Die Auswirkungen von einem gut eingesetzten RUckversicherungsschutz
kénnen flir den Erstversicherer von essentieller Bedeutung sein. Swiss Re zahlt

folgende Vorteile und Auswirkungen auf:*’

- Verminderung der Ruinwahrscheinlichkeit des Erstversicherers durch

Ubernahme von Katastrophenrisiken

- Bilanzschutz fiir den Erstversicherer durch partielle Ubernahme von

Zufalls-, Anderungs- und Irrtumsrisiken

- Homogenisierung des Portefeuilles des Erstversicherers, indem der

Ruckversicherer hochsummige und hochriskante Risiken Gbernimmt

- Erhéhung der Zeichnungskapazitat des Erstversicherers durch

Ubernahme von Risikoanteilen

- Erbringung von =zusatzlichen Dienstleistungen (vgl. Kapitel 3.2.3

Servicefunktion)

3.3.2 Aus der Perspektive des Rickversicherers

Der Rickversicherer Gbernimmt somit vor allem Spitzen- und Katastrophen-
und jene Risiken, die einem Erstversicherer zu gefahrlich sind. Die Aufgabe des
Rickversicherers ist es, flir sich selbst ein Risikoportefeuille zu schaffen, das

versicherungstechnisch ausgeglichen ist.
Dies erreicht der Riickversicherer zum Beispiel durch:*?
- Ausgleich durch die geografische Aufteilung ibernommener Risiken

- Ausgleich durch die Rechnung Uber langere Zeitraume

*vgl. [ERV 2002] S. 12
*2vgl. [ERV 2002] S. 13
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- strikte Underwriting-Politk (nur jene Deckungen zu Gbernehmen, die an

das Risikoportefeuille des Ruckversicherers angepasst sind)

- Weitergabe von nicht durch die eigene Kapazitat deckbaren Risiken

(Retrozession)

3.4 Differenzierungsmoglichkeiten der Riickversicherung

Das Rickversicherungsgeschaft selbst lasst sich in diverse Kategorien
klassifizieren, je nachdem, welcher Teilaspekt hauptsachlich in Betracht
gezogen wird. LIEBWEIN 2000* stellt folgende Unterscheidungsmdglichkeiten
Uberblicksartig (vgl. Abbildung 2) dar:
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Abbildung 2: Differenzierungskriterien der Riickversicherung

3 [Lie 2000] S.52
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Abgesehen von diesen Einteilungsmoglichkeiten existieren auch Kriterien wie
zum Beispiel Region, Deckungsumfang oder den Absicherungsgrad des

Erstversicherers.

In dieser Diplomarbeit werden jedoch nur die Differenzierung nach Form
(obligatorisch/fakultativ) und nach Technik (proportional/nichtproportional)

genauer besprochen.

3.5 Die grofiten Rickversicherungsunternehmen

Am Ruckversicherungsmarkt ist wahrend den Jahren 1990 bis 2000 eine
Tendenz in Richtung der grofien Rickversicherungsunternehmen vorzufinden.
1990 lag der Anteil der 10 groten noch bei insgesamt 22 Prozent des
weltweiten Nettorpramienvolumens, 2000 verzeichneten diese einen Anteil von
35 Prozent. Die Gesamtgrolke des Marktes kann im Jahr 2000 mit USD 129
Milliarden angesetzt werden, wobei eine weitere Steigerung in den letzten
Jahren stattgefunden hat* 2005 lag der Anteil der 10 groRten
Ruckversicherungsunternehmen schon bei ca. 81 Prozent. Tabelle 3 zeigt die
groften Ruckversicherungsunternehmen nach deren Nettoprédmiensumme im
Jahr 2005:*°

Gebuchte Nettopramien 2005 Platz Platz
2004 2003

Bruttopramien Nettopramien

1 Minchener Rick 26.482 22.606 1 1
2 Swiss Re 23.151 21.229 2 2
3  Berkshire Hathaway Group 12.486 11.646 4 3

* vgl. [ERV 2002] S. 15

4 http://www.thefreelibrary.com/2006+top+35+global+reinsurance+groups.-
a0149508524; 24.03.2008
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10

11

12

13

14

15

Hannover Re

Lloyds of London

GE Global Insurance
Holdings

XL Capital

London Reinsurance Group

RGA Reins Co

Everest Re Group

Transatlantics Holdings Inc

Partner Re Group

Korean Reinsurance Co

SCOR Group

Odyssey Re Group

Tabelle 3: Die gréRRten Rickversicherer nach Pramienvolumen in Mio USD
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4 Grundformen der Ruckversicherung

4.1 Allgemeines

Rickversicherungsschutz kann, wie schon in Kapitel 3.4 kurz angezeigt, in
verschiedenen Formen und Arten angeboten werden, je nachdem, welcher
Gesichtspunkt im Vordergrund steht. In diesem Kapitel werden die
Ruckversicherungsformen nach dem Gesichtspunkt der Bestandsbezogenheit
vorgestellt. Je nachdem, woraus das Portefeuille besteht, das zur
Ruckversicherung angeboten wird, kann von fakultativer, obligatorischer,
fakultativ/obligatorischer oder obligatorisch/fakultativer RUckversicherung

gesprochen werden.

4.2 Fakultative Ruckversicherung

Die Fakultative Ruickversicherung ist im RUckversicherungsbereich als die
urspringlichste Form anzusehen. Grundsatzlich werden hierbei ausschlief3lich
Einzelrisiken des Erstversicherers durch den Ruckversicherer GUbernommen,
wobei es beiden Seiten frei steht, ein Angebot zu stellen beziehungsweise ein
solchiges auch anzunehmen. Sie ist somit eine freibleibende Form der

Riickversicherung.*

Einige Grunde fir eine fakultative RiUlckversicherung seien hier nur

exemplarisch aufgezahlt:*’

- ,aulergewdhnliche” Risiken: Beispiele hierfur sind bestimmte
Naturkatastrophen- oder auch Raumfahrtrisiken. Eigentimlich ist den
Risiken, dass sie entweder in Art oder in Gro3e oder in beiden Punkten

die Kapazitaten des Erstversicherers Ubersteigen.

% vgl. [Lie 2000] S. 54
" vgl. [Lie 2000] S.54
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- geschéaftspolitische Erwagungen: zum Beispiel die genauere
Beobachtung des Erstversicherers und des zu rlckversichernden

Risikos

- hohere Flexibilitat: aufgrund der groReren Freiheit im Bereich der
vertraglichen Ausgestaltung kann in der fakultativen Rickversicherung
genauer auf die Bedlrfnisse und Besonderheiten des jeweils

vorliegenden Risikos eingegangen werden.

Vor allem aufgrund der Flexibilitdt und Einzigartigkeit jeder fakultativen
Ruckversicherungspolizze ist bei dieser Form der Rickversicherung mit einem
deutlich héheren Preis zu rechnen. Dies lasst sich unter anderem auf die
erhdhten Bearbeitungskosten, der Heterogenitdt und somit auch der

Schwankungsanfalligkeit der riickversicherten Risiken zuriickfiihren.*®

4.3 Obligatorische RlUckversicherung

Die Grundwesensart der Obligatorischen Riickversicherung ist die Ubernahme
von vollstdndigen Bestdanden oder Portefeuilles von Erstversicherungsrisiken
durch den Ruckversicherer. Wesentlich ist hier, dass keine einzelnen
Versicherungsfalle herausgenommen werden kénnen. Der Erstversicherer auf
der einen Seite gibt somit alle Anteile an Risiken, die im
Rickversicherungsvertrag festgelegt sind, verpflichtend weiter; auf der anderen
Seite muss der Ruckversicherer diese auch uUbernehmen. Es herrscht also

Zessions- und Annahmepflicht.*®

Ein Vorteil der obligatorischen RuUckversicherung ist der geringe
Kostenaufwand, da es zu einer Rickdeckung eines gesamten Bestandes an

Einzelrisiken kommt. Fir die Abschatzung des Risikos und die Berechnung des

48
vgl.
http://www.versicherungsnetz.de/Onlinelexikon/FakultativeRueckversicherung.html;
13.06.2007

9 [Pfe 1999]

- 40/97 -



Preises koénnen die vom Erstversicherer kalkulierten Beitrage groRtenteils

tbernommen werden.*®

Der Rickversicherer kann dadurch den Ausgleich Uber die Menge leichter
kalkulieren, jedoch sind die Informations- und Kontrolimdglichkeiten fiir den
Rickversicherer sehr eingeschrankt, da in der Regel die Einzelrisiken nicht
bekannt gegeben werden. Der rickversicherte Bestand wird nur aufgrund

einzelner Merkmale umschrieben.®

4.4 Fakultativ/Obligatorische Rickversicherung

Eine Mischform der beiden bisher genannten ist die fakultativ/obligatorische
Rickversicherung. Bei dieser entscheidet der Erstversicherer selbst, ob er das
Risiko in die Rilckversicherung einbringt oder nicht, wahrend der
Rickversicherer verpflichtet ist, das Risiko im Falle der Einbringung auch

anzunehmen.%?

Zur Anwendung gelangt diese Form vor allem, wenn der Erstversicherer mehr
Risiko  fakultativ in  Rulckversicherung geben  will, jedoch der
Verwaltungsaufwand nicht ausgebaut werden soll. Die Gefahr fiur den
Ruckversicherer liegt vor allem in der Mdglichkeit der Antiselektion durch den
Erstversicherer, sodass nur ,schlechte® Risiken weitergegeben werden,
wahrend ,gute” Risiken im Alleinbestand des Erstversicherers verbleiben. Dies
wiederum fihrt zu héheren Schwankkungsrisiken flr den Ruckversicherer.
Alles in Allem ist fakultativ/obligatorische Ruckversicherung dadurch eher

selten anzufinden.%®

%0 [Kil 1991]

51
vgl.
http://www.versicherungsnetz.de/Onlinelexikon/ObligatorischeRueckversicherung.html;

13.06.2007

%2 ygl. http://www.versicherungsnetz.de/Onlinelexikon/Fakultativ-
obligatorischeRueckversicherung.html; 13.06.2007

%% vgl. [Lie 2000] S.56 f.

- 41/97 -



4.5 Obligatorisch/Fakultative Ruckversicherung

Die zweite Mischform ist die obligatorisch/fakultative Ruckversicherung, bei der
der Erstversicherer alle vereinbarten Risiken abtreten muss, wahrend der
Ruckversicherer entscheiden kann, ob er das Risiko annimmt oder nicht. Diese
Ruckversicherungsform kommt aber in der Praxis fast nicht vor, da sie fir den

Erstversicherer keinen verlasslichen Riickversicherungsschutz bietet.**

% vgl. [Lie 2000] S.57
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5 Techniken der Ruckversicherungen

5.1 Allgemeines

Im vorigen Kapitel wurde die grundsatzliche Einteilung von Rlckversicherungen
nach dem Aspekt ihres Bestandes besprochen. Rickversicherungen kénnen
aber nicht nur nach ihrer Form, sondern auch nach ihrer Ausgestaltungsart
eingeteilt werden. Hier kann grundsatzlich zwischen proportionaler und
nichtproportionaler Ruckversicherung unterschieden werden, welche sich aber

wiederum in weitere Untergruppen einteilen lassen.

5.2 Proportionale Ruckversicherung

5.2.1 Allgemeines

Die Wesensart der proportionalen Rickversicherung ist, dass sowohl die
Pramien als auch die entstandenen Schaden in einem im Vorhinein bestimmten
fixen Verhaltnis, der Proportion, zwischen dem Erstversicherer und
Rickversicherer aufgeteilt werden. Dieses kann entweder in der Form einer
Quote (siehe 5.2.2 Quotenrlickversicherung) oder als Anteil einer einen
bestimmten Betrag Ubersteigenden Schaden (siehe 5.2.3 Summen-

Exzedenten-Rickversicherung) festgesetzt sein.

Ein weiterer wesentlicher Aspekt der proportionalen Ruckversicherung ist, dass
die an den Ruckversicherer zedierten Risiken mit den Originalbedingungen

zwischen Versicherungsnehmer und Erstversicherer (ibernommen werden.

%% vgl. [Lie 2000] S.61f
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5.2.2 Quotenrickversicherung

Bei der Quotenrickversicherung kommt ein konstanter Prozentwert auf das
gesamte Risikoportefeuille zur Anwendung. Als absolute Haftungsobergrenze
des Ruckversicherers wird normalerweise eine so genannte Quotenlimite
gesetzt, um das Risiko des Ruckversicherers in Schranken zu halten. Wird das
Limit Uberschritten, wird der Prozentwert entsprechend ,Quotenlimite =

Originalrisiko® gekiirzt.®

1200

Ruckversicherer

Quotenvertrag
30% 900
Erstversicherer
Selbstbehalt
(SB) 70% e
300 | |
ﬁﬂﬂﬂ .
?E Risiken
==
ECD
=

Abbildung 3: Quotenrickversicherung (Quelle: [PNR 1997] S.7)

Durch die Quotenrickversicherung kann zwar die absolute Haftung des
Schadensverlaufes eines Erstversicherers reduzieren, jedoch kénnen weder
Hoéchstrisiken ausgeglichen, noch Schwankungen effizient homogenisiert
werden. Die Anwendung einer Quotenrlckersicherung bietet sich vor allem in
schon ausgeglichenen Versicherungsbereichen an. Ein groRer Vorteil dieser

Versicherungsart ist vor allem ihre leichte Administrierbarkeit.’

% vgl. [PNR 1997] S.7f
%" vgl. [Lie 2000] S.62
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5.2.3 Summen-Exzedenten-Ruckversicherung

GroRere  Ausgestaltungsvielfalt,  jedoch natirlich auch groReren
Administrations-aufwand bietet die Summen-Exzedenten-Rulckversicherung. Je
nach Haftungsgrenze unterscheidet sich der rickversicherte Anteil am
Gesamtrisiko. Der Erstversicherer hat bis zu einer gewissen Haftungsgrenze
die Schaden in vollem Selbstbehalt zu Ubernehmen, wahrend alle diese
Haftungsgrenze Ubersteigenden Schaden bis zur Hoéchsthaftung der

Ruckversicherer Ubernimmt.

Die Auswirkung der Summen-Exzedenten-Rlickversicherung lassen sich in der

unten stehenden Grafik gut darstellen:
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300 25%

Erstversicherer
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Risiken
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Abbildung 4: Summen-Exzedenten-Rickversicherung (Quelle: [PNR 1997] S.8)

Risikospitzen bis zu einer gewissen Hohe kénnen somit vom Erstversicherer an
den Rickversicherer abgegeben werden, wodurch eine Homogenisierung des

Bestandes erfolgt. Sie hilft jedoch nicht zum Ausgleich von Schwankungen.
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5.3 Nichtproportionale Ruckversicherung

5.3.1 Allgemeines

Um Schadensspitzen eines Erstversicherers abgeben zu kénnen, wird die
nichtproportionale Rickversicherung angewendet. Hierbei steht nicht das
gesamte Originalrisiko in einem bestimmten Verhaltnis in Deckung. In [PNR
1997] werden folgende drei Punkte als wesentliche Vertragsgegenstande

genannt:
- ,eine oder mehrere Branchen, woraus Schaden riickversichert sind;

- eine betragliche Limite — die sogenannte Prioritét -, in deren Umfang der

Erstversicherer alle Schaden in eigener Rechnung tragt;

- eine betragliche Deckungslimite — der sogenannte Layer -, bis zu deren

Hohe der Riickversicherer Schadensteile tiber der Prioritat bezahlt.“*®

Gedeckte Schadensereignisse koénnen je nach Art der Ausformung der
nichtproportionalen Riickversicherung von Einzelereignissen bis zu
Kumulschaden variieren. Die Darstellung des Rickversicherungsschutzes
erfolgt meist in der Form ,Layer xs Prioritdt, wobei der Layer die
Hoéchstdeckung des Rickversicherers und die Prioritat der Selbstbehalt des

Erstversicherers sind.

5.3.2 Schaden pro Risiko (WXL/R)

Mochte der Erstversicherer Schaden fir ein einzelnes Risiko limitieren, dann
kommt der WXL/R (working excess of loss cover per risk) zur Anwendung. Sind
mehrere Risiken von Schaden betroffen, so entstehen auch mehrere Schaden

fur die WXL/R, wobei jedes Risiko einzeln zu betrachten ist.

%% [PNR 1997] S.20
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5.3.3 Schaden pro Ereignis (WXL/E)

Der WXL/E (working excess of loss cover per event) bietet dem Erstversicherer
Schutz vor Schaden, die durch ein einzelnes Ereignis ausgelést wurden und
eventuell auch mehrere Risiken betreffen. Grundsatzlich ist der WXL/E aber auf
ein einzelnes Risiko orientiert, auch wenn gewisse Kumulschaden abgedeckt

werden konnen.

Der Erstversicherer hat im Falle eines Kumuls darauf zu achten, dass nicht zu

wenig Rickversicherungsschutz eingekauft wurde.

5.3.4 Kumulschaden (CatXL)

Der CatXL (catastrophe excess of loss cover) ist im Unterschied zum WXL/E so
konzipiert, dass er Schaden abdeckt, die durch ein einzelnes Ereignis ausgelost
werden und gleichzeitig mehrere Risiken substantiell treffen. Er soll noch nicht

zum Greifen kommen, falls nur ein einzelnes Risiko betroffen ist.

5.3.5 Stop-Loss-Ruckversicherung

Um sich vor besonders hohen Gesamtschaden innerhalb eines Jahres zu
decken, kommt die Stop-Loss-Rickversicherung oder auch Jahres-
Schadenexzedenten-Rickversicherung zum Tragen. Bei dieser werden alle
Schaden, die eine bestimmte Hohe innerhalb eines Jahres Uberschreiten, von
der Rickversicherung in Deckung genommen. Diese Form der
Rickversicherung darf aber nicht so konzipiert sein, dass das
Unternehmensrisiko des Erstversicherers vollstandig gedeckt wird, sondern sie
soll nur Schadensausmale, die die Existenz des Erstversicherers gefahrden,

abdecken.
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5.3.6 Vergleich der nichtproportionalen

Ruckversicherungsarten

Die folgenden Tabelle stellt die Auswirkungen der verschiedenen Arten der
nichtproportionalen Rickversicherung auf die Risikoexponierung aus der Sicht

des Rickversicherers als auch des Erstversicherers dar.

Als Grundlage fir die Grafiken wurden folgende Zahlen verwendet:

fur WXL/R: 50 xs 10 1.Ereignis: Schaden 1-3
fur WXL/E: 50 xs 10 2.Ereignis: Schaden 4-6
Cat-XL nach WXL/R: 25 xs 25 3.Ereignis: Schaden 7-9

Schaden sind chronologisch nach 1

bis 9
EV... Erstversicherer RV...Ruckversicherer
Gesamt WXL/R Cat-XL WXL/E
EV 10 10
Schaden 1 10
RV 0 0
EV 10 10
Schaden 2 20
RV 10 10
Ereignis 1
EV 10 5
Schaden 3 30
RV 20 25
EV 30 25 10
Gesamt 60
RV 30 35 50
Ereignis 2 EV 10 10
Schaden 4 15
RV 5 5
Schaden 5 20 EV 10 10
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RV 10 10
EV 10 5
Schaden 6 35
RV 25 30
EV 30 25 20
Gesamt 70
RV 40 45 50
EV 10 10
Schaden 7 20
RV 10 10
EV 10 10
Schaden 8 60
RV 50 50
Ereignis 3
EV 40 15
Schaden 9 90
RV 50 75
EV 60 35 120
Gesamt 170
RV 110 135 50
EV 120 85 150
Gesamt 300
RV 180 215 150

Tabelle 4: Modellierung der Auswirkung nichtproportionaler Ruckversicherung
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6 Der Versicherungszyklus

6.1 Einleitung

Aufgrund von Schwankungen der Preise flr Rickversicherung wird auch bei
Rickversicherungen von Marktzyklen mit Hochpreis- und Tiefpreisphasen
gesprochen werden. Diese Schwankungen, welche oft bis zu 50% ausmachen,
kénnen vor allem im nicht-proportionalen Rickversicherungssegment gefunden
werden. Schwankungen im proportionalen Bereich sind nicht so stark
ausgepragt, da diese rickversicherten Risiken an sich oftmals nicht so starken

Schwankungen ausgesetzt (stabilere Schadensverlaufe der Basisrisiken) sind.*

Abbildung 5 zeigt die Preisentwicklung fiir nichtproportionale

Rickversicherungen in den Jahren 1985 bis 2002 auf:

Indax, Basls 1996
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Abbildung 5: Preise flr Ruckversicherung (Quelle: [DVZ 2002] S.5)

% vgl. [DVZ 2002] S.3

- 51/97 -



Als Ursachen flr diese Preiszyklen werden zusatzliche in den Markt flieRende
Geldmittel, unregelmafRiges Vorkommen von Katastrophen- und Grdftschaden

sowie die allgemeine zyklische Entwicklung am Aktienmarkt vermutet.®

6.1.1 Harter Markt

Befindet sich der Rickversicherungsmarkt in einer Hochpreisphase, so wird
von einem harten Markt (hard market) gesprochen. Wahrend diesen Phasen
werden riskante oder nicht genigend profitable Risikodeckungen nur
eingeschrankt oder gar nicht mehr angeboten, wodurch die Preise ansteigen.®’
Weitere Einflussfaktoren fir hohe Preise sind Reduktionen oder Verluste von
Eigenkapital, niedrigere Ertrage der Veranlagungsformen oder

Katastrophenschaden.®

6.1.2 Weicher Markt

Gegen Ende von Hochpreisphasen steigen die Kapitalrenditen von
Ruckversicherungsunternehmen, was wiederum zusatzliches Kapital in den
Markt flieBen lasst. Durch die Erhéhung des Eigenkapitals kann wiederum das
Angebot an Rickversicherungsdeckung ausgedehnt, beziehungsweise der
Preis dafur niedriger angesetzt werden. Wahrend dieser Tiefpreisphase, auch
weicher Markt (soft market) genannt, verzeichnen
Rickversicherungsunternehmen hdhere Eigenkapitalquoten, gute

Schadensverldufe sowie hohe Ertrage der Veranlagungsformen.®

Die Dauer einer Phase im Rulckversicherungszyklus betragt normalerweise

zwischen 5 und 8 Jahren.

% ygl. [GLO 1999] S. 98
& vgl. [GLO 1999] S. 98
2 vgl. [DVZ 2002] S. 6
% ygl. [DVZ 2002] S.6

- 52/97 -



6.2 Zyklusmanagement

Diese Preiszyklen stellen far Ruckversicherungsunternehmen
Herausforderungen in Bezug auf die Planung des Unternehmenserfolges dar.
Ziel ist es, ein mdglichst konstantes Ergebnis Uber die Zyklen hinweg zu
erzielen. Aus diesem Grund ist ein erfolgreiches Zyklusmanagement fir

Ruckversicherungen wichtig.

6.2.1 Passives Zyklusmanagement

Reagiert ein Rickversicherer nicht oder nur kaum auf veranderte Bedingungen
so spricht man von passivem Zyklusmanagement. Er orientiert sich lediglich am
Markt, wobei er sein Kapital konstant halt und die Volatilitit des Ergebnisses
aufgrund der Preisschwankungen im Ruckversicherungsmarkt zustande

kommen.

6.2.2 Aktives Zyklusmanagement

Ein Rickversicherer hat aber auch die Moglichkeit, aktiv auf die
Preisschwankungen zu reagieren und bei konstanter Volatilitdt ein besseres
Gesamtergebnis zu erreichen. Hierfur stehen ihm folgende beiden Methoden

grundsétzlich zur Verfigung:®*
- Veranderung des Versicherungsbestandes
- Veranderung des Eigenkapitals

Grundlage fir ein aktives Zyklusmanagement sind unter anderem die moglichst
exakte Bewertung von Risiken, genaue Zeichnungsvorgaben, eine klare

Zieldefinition sowie ein anpassungsfahiges Kapitalmanagement.®

& vgl. [DVZ 2002] S.3
% ygl. [TOP 2007] S.6

- 53/97 -



6.3 Underwriting/Zeichnungspolitik

Unter Underwriting generell wird die Zeichnung von Risiken in Polizzen
verstanden. Im Riuickversicherungsbereich erarbeiten speziell ausgebildete
Underwriter individuelle RuUckversicherungslésungen fir jeden einzelnen
Kunden. Hierbei gilt es, die eingeschlossenen Risiken, die
Vertragsausgestaltung, die Rickversicherungsbedingungen und den Peis

optimal zu bestimmen.®

Die Zeichnungspolitik wird wesentlich durch die Risikopolitik und die
Kapitalpolitik gepragt, da bei gegebenem Kapital nur eine bestimmte Hohe an
Risiken gezeichnet werden kdnnen. Die Qualitat des Underwriting spiegelt sich
in der Schadensquote wieder. Ein profundes Verstandnis (ber
Unternehmenspolitik, Risikenexponierung, Profitabilitdt und Volumen sind die

Voraussetzung fiir eine erfolgreiche Zeichnungspolitik.®’

€6 vgl. http:/www.munichre.com/de/career/professional_areas/underwriter.html

87 vgl. http://www.swissre.com/pws/media%20centre/online%20magazine/
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7 Der Bermuda-Ruckversicherungsmarkt

7.1 Die Entwicklung des Bermuda-

Rickversicherungsmarktes

Der Rulckversicherungsmarkt auf den Bermudas zahlt zu den gréften und
wichtigsten der Welt. Im Jahr 2006 betrugen die Bruttopramien der

Versicherungsgesellschaften auf den Bermudas rund 65 Milliarden US$.

Der Grundstein flr diesen Erfolg wurde schon im Dezember des Jahres 1947
mit dem ,American Company Limited Act” gelegt, durch welchen Unternehmen,
die ihr Geschéaftsfeld ausschlieBlich aullerhalb von Bermuda hatten,
Steuerfreiheit garantiert bekamen. Wahrend der nachsten Jahrzehnte grindete
einer steigende Anzahl von grollen Unternehmen sogenannte Captives. Die
Aufgabe dieser Captives war es, nur Versicherungsschutz fir das
Mutterunternehmen anzubieten, um einerseits flexiblere
Versicherungslésungen anbieten zu kdnnen und andererseits einen Teil der
Versicherungsausgaben zu reduzieren. Diese Captives bildeten die Grundlage

fur die Entwicklung des Ruckversicherungsmarktes auf den Bermudas

Bis 1978 konnten internationale Rickversicherungsunternehmen auf den
Bermudas nahezu ohne staatlichen Vorgaben wirtschaften. Sowohl aufgrund
der steigenden Anzahl an Unternehmen als auch um das weltweite Ansehen zu
steigern, wurde in diesem Jahr der ,Insurance Act“ beschossen, der unter
anderem die Berichtslage, das Minimalkapital oder die Solvabilitdtsvorschriften

reglementierte.

Wahrend der 80er Jahre offneten viele Captives ihr Angebot auch fir
aulBenstehende Unternehmen. Als direkte Konsequenz griindeten viele
etablierte Ruckversicherungsunternehmen eigene Teams, die sich mit der
Zeichnung von externen Risiken auseinandersetzten. Zu dieser Zeit kam es zur
Grindung weiterer Rickversicherungsunternehmen, die vom Aufschwung
profitieren wollten. Die in den 80ern lange anhaltende Periode des weichen
Marktes sowie die Anderung der Besteuerungsvorschriften fiir Captives fiihrte
gegen Ende des Jahrzehnts zu einem Rickzug beziehungsweise Ausscheiden

von einigen Ruckversicherern.
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Dieser Entwicklung fuhrte gemeinsam mit schadensreichen Jahre Anfang der
90er zu Kapazitatsengpassen, die internationale Investoren zur Neugrindung
von Ruckversicherern mit hohem Kapital und dem Ziel, kurzfristige Gewinne zu
realisieren, anzogen. Um fir die nun verschiedenen Gesellschaften besser
einzuteilen, wurde im Jahr 1995 ein System von 4 verschiedenen Lizenzen von

Ruckversicherern eingeflihrt (vgl. Die 4 Rickversicherungsklassen, Kapitel 7.2).

Der Rickversicherungsmarkt auf den Bermudas wurde in den letzten 10 Jahren
oftmals auf die Probe gestellt, wobei immer wieder neues Kapital in den Markt
floss, um nach Katastrophen, wie zum Beispiel den Sturmschaden in Europa im
Jahr 1999 oder den Terroranschlagen am 11.September, genugend Geld zur
Verfigung zu stellen, um weiterhin hochriskante und ertragschancenreiche

Geschéfte zeichnen zu kénnen.®®

7.2 Die 4 Ruckversicherungsklassen

Seit dem Jahr 1995 missen die auf den Bermudas ansassigen
Ruckversicherungsunternehmen je nach ihrer Zeichnungspolitik verschiedene

Voraussetzung erfullen. Hierzu werden sie in 4 Klassen eingeteilt.

7.2.1 Klasse 1 Ruckversicherer

In diese Klasse fallen all jene Captives, die nur ihr Mutterunternehmen oder
eines oder mehrere ihrer Tochterunternehmen versichert. Sie muissen ein
Mindestkapital von US$ 120.000,-.

% vgl. http://www.mondag.com/article.asp?articleid=21811 (31.Méarz 2008)
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7.2.2 Klasse 2 Rickversicherer

Captives mit mehreren voneinander unabhangigen Eigentimern, die jedoch
wiederum entweder nur ihre Eigentimergesellschaften versichern oder maximal
20% der Nettopramien aus Risiken von nicht mit den Eigentimern verbundenen
Unternehmen generieren. Die Mindestkapitalvorschriften betragen US$
250.000,-.

7.2.3 Klasse 3 Ruckversicherer

Sobald ein Rickversicherungsunternehmen mehr als 20% der Nettopramien
durch Unternehmen zeichnet, die nicht mit den Eigentimern verbunden sind,
und weder zur Klasse 1, 2 oder 4 gehort, gelten fir es die Vorschriften von
Klasse 3 Rickversicherern. Die Mindestkapitalquote betragt US$ 1.000.000,-.

7.2.4 Klasse 4 Rickversicherer

Gesellschaften, die  Exzedentenrlickversicherung oder Katastrophen-
schadenrlckversicherung anbieten, fallen in die Klasse 4. Diese Unternehmen

muissen ein Eigenkapital von mindestens US$ 100.000.000,- aufweisen.
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8 Ausgewahlte Erfolgskennzahlen

8.1 Allgemeines

In diesem Kapitel wird die Entwicklung ausgewahlter Bermuda-
Rickversicherungsunternehmen im  Vergleich  mit  der  Mulnchener
Rickversicherungsgesellschaft und der Schweizer
Ruckversicherungsgesellschaft dargestellt. Folgende Bermuda-

Ruckversicherungsgesellschaften wurden bertcksichtigt:

Name Grindung A.M. Best S&P Moody’s

ACE Bermuda Insurance 1985 A+ A+ Aa3

Ltd.

AEGIS Limited 1975 A — —

Allied Worldwide Assurance 2001 A A A2 (Good)

Company Ltd. (Strong)

Amlin Bermuda Ltd. 2005 A- A A2

Arch Reinsurance Ltd. 1995 A A A2 (Good)
(Strong)

Ariel Reinsurance Ltd. 2005 A- - -

Aspen Insurance Ltd. 2002 A A A2

AXIS Specialty Ltd. 2001 A A -
(Strong)

Catlin Insurance Company 1999 A A- ---

Ltd.

DaVinci Reinsurance Ltd. 2001 A A -—-

Endurance Specialty 2001 A- A ---

Insurance Ltd.

Everest Reinsurance 2000 A+ AA- ---
(Bermuda) Ltd.

Flagstone Reinsurance Ltd. 2005 A- - A3
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Harbor Point Re 2005 A A- -
IPCRE Group 1993 A A- ---

Lancashire Insurance 2005 A- -— -
Company Ltd.

MaxRe Bermuda Ltd. 1999 A- --- A3
Montpelier Reinsurance Ltd. 2001 A- A- Baa1
PARIS Re Group 2003 A- A- -
Partner Reinsurance 1993 A+ AA- Aa3

Company Ltd.

Platinum Underwriters 2002 A BBB -—-
Holdings Ltd.

Renaissance Reinsurance 1993 A+ A+ -
Ltd.

Tokio Millenium Re Ltd. 1997 A+ AA ---
Validus Reinsurance Ltd. 2005 A- - ---
White Mountains Re Group 1998 A- BBB- -
Ltd.

XL Capital Ltd. 1998 A A+ -—

Tabelle 5: Daten der ausgewéahlten Bermuda-Riickversicherer

Die Daten Uber die verschiedenen Rickversicherungsgesellschaften wurden
ihren jeweiligen Jahresberichten enthommen. Waren einzelne Werte nicht
ersichtlich, wurden sie aus den entsprechenden Verdéffentlichungen der Benfield
Bermouda Group sowie von Deloitte erganzt. Eine genaue Auflistung der

Datenherkunft sowie der einzelnen Werte findet sich im Anhang.
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8.2 Kapitalausstattung

8.2.1 Gesamtaktiva

Unter den Gesamtaktiva werden die gesamten Vermdgenswerte eines
Unternehmens verstanden. Auf der Aktivseite einer Bilanz setzt es sich aus
dem Anlagevermégen, dem Umlaufvermdégen und auch den immateriellen
Vermoégenswerten zusammen. Auf der Passivseite werden damit das
ausgewiesene Eigenkapital sowie die Verbindlichkeiten inklusive der Rlcklagen
und Rickstellungen abgedeckt. Die Gesamtaktiva sind somit die Summe aller

einer Rickversicherung zur Verfliigung stehenden Kapitals.

Total Assets
80.000,0
70.000,0
60.000,0
“
(/) 50.000,0
-]
O 40.000,0
=
c 30.000,0
20.000,0
10.000,0
0,0 T 7 -
2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
—&@— ACE Bermuda Insurance Ltd. —— AEGIS Limited
Allied Worldwide Assurance Co Ltd. (AWAC) Amlin Bermuda Ltd.
—¥— Arch Reinsurance Ltd. —@— Ariel Reinsurance Company Ltd
—+— Aspen Insurance Limited ——=— AXIS Specialty Limited
Catlin Group Ltd. Da Vinci Reinsurance Ltd.
Endurance Specialty Insurance Ltd. Everest Re Group Ltd.
Flagstone Reinsurance Limited Harbor Point Re
IPCRE Group Lancashire Insurance Company Limited
M axRe Capital Ltd Montpelier Reinsurance Ltd.
PARIS RE Group Partner Reinsurance Company Ltd.
Platinum Underwriters Holdings, Ltd —>&— Renaissance Reinsurance Ltd.
—¥—Tokio Millennium Re Ltd. Validus Reinsurance, Ltd.
—+— White Mountain Re Group, Ltd. XL Capital Ltd

Abbildung 6: Gesamtaktiva der ausgewdahlten Bermuda-RVs
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Wie Abbildung 6 zeigt, ist das gesamte zur Verfigung stehende Kapital bei den
Bermuda-Ruckversicherern zwischen 2000 und 2006 konstant gestiegen, wobei
die schon bisher kapitalmafig gut ausgestatteten
Ruckversicherungsunternehmen verhaltnismaRig starker angestiegen sind (XL
Capital Ltd. von 16.942 Mio US$ auf 59.309 Mio US$; ACE Bermuda Insurance
Ltd. von 31.689 Mio US$ auf 67.135 Mio US$) als bei den Riickversicherern mit
einer Kapitalausstattung geringer als 10.000 Mio US$.
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© 150.000,0
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—o— Gesamt Bermuda-RVs —#— SwissRe MinchenerRuick

Abbildung 7: Gesamtaktiva der ausgewahlten Bermuda-RV, SwissRe und

MinchenerRuck

Im Vergleich mit den beiden traditionellen Rulckversicherungsanbietern
SwissRe und MunchenerRick stieg die zusammengefasste
Gesamtkapitalausstattung der Bermuda-Ruckversicherer nicht signifikant
starker. Die Bermuda-Ruckversicherer starkten im Allgemeinen in den Jahren
2000 bis 2006 ihre finanzielle Basis und bauten ihre Bedeutung am Weltmarkt
aus.

8.2.2 Ausgewiesenes Eigenkapital

Das Eigenkapital stellt das vorhandene Risikokapital eines Unternehmens dar.

Je hoher der Anteil des Eigenkapitals am Gesamtkapital ist, desto geringer ist
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das  Konkursrisiko. Von der Eigenkapitalquote lasst sich  bei
Ruckversicherungen auch auf das Geschaftsfeld schlieRen — je hoher diese
Quote ist, desto hdhere Risiken kénnen gezeichnet werden. Bei Ubernahmen
von Risiken im Bereich der Grof3- und GroRtschaden ist eine breite
Eigenkapitalbasis notwendig, um Schwankungen im Schadensverlauf aus
eigener Kraft abdecken zu kdnnen.

Gleichzeitig kann mit Hilfe des Eigenkapitalanteils der Zeichnungsumfang an
Rickversicherungsdeckung beeinflusst werden. Durch dieses aktive
Kapitalmanagement Iasst sich, wie im obigen Kapitel dargestellt, auf die

Entwicklungen am Markt reagieren.
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—+— Aspen Insurance Limited AXIS Specialty Limited
Catlin Group Ltd. Da Vinci Reinsurance Ltd.
Endurance Specialty Insurance Ltd. Everest Re Group Ltd.
Flagstone Reinsurance Limited Harbor Point Re
IPCRE Group Lancashire Insurance Company Limited
M axRe Capital Ltd Montpelier Reinsurance Ltd.
PARIS RE Group Partner Reinsurance Company Ltd.
Platinum Underwriters Holdings, Ltd —>&—Renaissance Reinsurance Ltd.
—¥— Tokio Millennium Re Ltd. Validus Reinsurance, Ltd.

—+— White Mountain Re Group, Ltd.
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Abbildung 8: Ausgewiesenes Eigenkapital der ausgewahlten Bermuda-RVs
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Genauso wie beim Gesamtkapital kann ein stetiger Anstieg des Eigenkapitals
bei den Bermuda-Ruckversicherern in den Zahlen gefunden werden, wobei
auch hier die beiden Rickversicherungsunternehmen ACE Bermuda Ltd. und
XL Capital Ltd. in absoluten Zahlen &uRerst stark gewachsen sind. Die
Eigenkapitalausstattung in den Jahren 2000 bis 2006 lag zwischen 21 und 29

Prozent.

Aufgrund des generellen Anstiegs des Eigenkapitals in Verbindung mit der
Erhéhung des Gesamtkapitals bei ungefahr gleich bleibender Eigenkapitalquote
kann man auf eine steigende Nachfrage nach Deckung von Grof3- und
GroRtrisiken schlielRen, welche die Bermuda-Rickversicherer abzudecken
versuchen. Entsprechend wird beim Schadensverlauf (vgl. 8.4.1 Schadenquote)
zu zeigen sein, dass dieser in katastrophenreichen Jahren fur die Bermuda-
Ruckversicherer schlechter verlauft als bei breiter aufgestellten, traditionellen

Rickversicherungsanbietern.
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Abbildung 9: Ausgewiesenes Eigenkapital der ausgewahlten Bermuda-RVs,
SwissRe und MinchenerRick

Wie aus Abbildung 9 ersichtlich ist, stieg das Eigenkapital in den Jahren 2000
bis 2006 bei den Bermuda-Rulckversicherern stetig, wobei immer wieder neues
Kapital von aufden in die Unternehmen geflossen ist, um den steigenden Bedarf

an Ruckversicherung abdecken zu kdnnen. Das Ziel des Kapitalmanagements

- 64/97 -



dirfte vor allem gewesen sein, dass zusatzliche Kapital lukriiert wird. Bei der
Minchener Rick kann ein leichter Zyklus erkannt werden, wobei der Anstieg
von 2005 auf 2006 aus der gestiegenen Nachfrage durch die Hurrikansaison
2005 erklart werden kann.

8.3 Pramienvolumen

8.3.1 Gebuchte Bruttopramien

Unter den Gebuchten Bruttopramien versteht man die Summe all jener
Pramien, die von einer Rickversicherung vor Abzug der zedierten Pramien
selbst gezeichnet werden. Sie beinhalten die Kosten flir den
Versicherungsschutz, die Abschlusskosten, die Vermittlungskosten sowie die
Verwaltungskosten. Nicht inkludiert sind die gesetzlichen Abgaben und

Steuern.
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Bruttopramien
20.000,0
18.000,0 |
16.000,0
14.000,0
“
) 120000 1
= /\
O 10.000,0 —_ ¢
= 8.000,0 - \
c
6.000,0 1
+ —
4.000,0 e o
2.000,0 X: r—— -
00 X X o
2006 2005 2004 2003 2002 2001 2000
—&— ACE Bermuda Insurance Ltd. —— AEGIS Limited
Allied Worldwide Assurance Co Ltd. (AWAC) Amlin Bermuda Ltd.
—¥— Arch Reinsurance Ltd. —@— Ariel Reinsurance Company Ltd
—+— Aspen Insurance Limited ——=— AXIS Specialty Limited
Catlin Group Ltd. Da Vinci Reinsurance Ltd.
Endurance Specialty Insurance Ltd. Everest Re Group Ltd.
Flagstone Reinsurance Limited Harbor Point Re
IPCRE Group Lancashire Insurance Company Limited
M axRe Capital Ltd Montpelier Reinsurance Ltd.
PARIS RE Group Partner Reinsurance Company Ltd.
Platinum Underwriters Holdings, Ltd —>—Renaissance Reinsurance Ltd.
—¥— Tokio Millennium Re Ltd. Validus Reinsurance, Ltd.
—+— White Mountain Re Group, Ltd. XL Capital Ltd

Abbildung 10: Gebuchte Bruttopramien der ausgewéahlten Bermuda-RVs

In den Jahren 2000 bis 2006 kann ein leicht abschwachende Steigerung der
Gebuchten Bruttopramien bei den Bermuda-Ruckversicherern vorgefunden
werden, wobei die absolute Hohe stetig gestiegen ist. Dies lasst auch gerade in
Verbindung mit der Entwicklung des Gesamtkapitals auf eine steigende
Nachfrage bei leicht stagnierenden Riickversicherungspreisen schlieen. Ein
Versicherungszyklus lasst sich bei den kleineren Rickversicherern (unter
einem gebuchten Bruttopramienvolumen von rund 4 Mrd. USD) in sehr
schwachen Anzeichen vorfinden, wahrend sich bei den groRen Bermuda-
Rickversicherern ACE Bermuda Insurance Ltd. und bei XL Capital Ltd.
kontinuierliches Wachstum bzw. eine schwankende Beitragshohe feststellen
Iasst.
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Abbildung 11: Bruttopramien der ausgewahlten Bermuda-RV, SwissRe und

MinchenerRick

Wie aus Abbildung 11 ersichtlich, konnten die ausgewahlten Bermuda-
Ruckversicherer, welche im Jahr 2000 noch ungefdhr gleich hohe
Bruttoprdmienzahlungen wie jeweils SwissRe und MinchenerRuck verbuchen
konnte, bis zum Jahr 2006 deutlich mehr lukriieren und die traditionellen
Ruckversicherungsunternehmen signifikant Uberholen. Diese Entwicklung ist
ein eindeutiges Anzeichen flir die rasante Weiterentwicklung und den Ausbau

des Bermuda-Ruckversicherungsmarktes.

Des Weiteren lasst sich aus der Abbildung auch die Entwicklung des
Versicherungszyklus von 2000 bis 2006 herauslesen, wobei im Jahr 2004 der
Hohepunkt erreicht wurde und danach die Kurve stagnierte. Der atypische
Anstieg der Bruttopramien 2006 lasst sich unter anderem durch die
Hurrikansaison 2005 in den USA erklaren, durch welche die Pramien fir

Katastrophenrlckversicherung gestiegen sind.

8.3.2 Gebuchte Nettopramien

Unter den Gebuchten Nettopramien werden Gebuchten Bruttopramien
abzlglich der zedierten Pramien verstanden. Die Gebuchten Nettopramien

stellen somit die Grundlage fur die auf eigenes Risiko Ubernommene
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Ruckversicherungsdeckung dar. Die durch einen Ruckversicherer tragbare
Hohe an Gebuchten Nettopramien ist unter anderem von der Zeichnungspolitik,
der Risikopolitik sowie naturlich auch den gesetzlich vorgeschriebenen
Solvabilitatskriterien abhangig.
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Platinum Underwriters Holdings, Ltd —>—Renaissance Reinsurance Ltd.
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Abbildung 12: Gebuchte Nettopramien der ausgewahlten Bermuda-RVs

Auch bei den Nettopramien lasst sich ein &ahnlicher Verlauf wie bei den
Bruttoprdmien zu erkennen. Am starksten gewachsen sind wieder ACE
Bermuda Insurance Ltd. und XL Capital Ltd, wahren die anderen Bermuda-
Rickversicherer im allgemeinen Verlauf zwar einen Anstieg verzeichnen
konnten, jedoch diese von Jahr zu Jahr variierten.
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Abbildung 13: Gebuchte Nettopramien der ausgewahlten Bermuda-RV, SwissRe

und MinchenerRick

Wie Abbildung 13 zeigt, liegt der Hohepunkt der Nettopramieneinnahmen im
Zeitraum 2000 bis 2006 im Jahr 2003 mit anschlielfendem leichten Ruckgang.
Im Verhaltnis zu den traditionellen Rickversicherern konnten die Bermuda-
Ruckversicherer ihre Marktposition nicht nur in Bezug auf die Bruttopramien
deutlich starken, sondern durch die Erhdéhung ihrer Kapitalposition auch die auf

eigenes Risiko Ubernommene Nettopramien deutlich steigern.

8.3.3 Zediertes Pramienvolumen

Durch Zession kdnnen Ruckversicherer Versicherungsgeschaft, das nicht an ihr
jeweiliges Versicherungsportefeuille angepasst ist, an andere Versicherungs-
gesellschaften beziehungsweise Rickversicherer weitergeben, ohne jedoch
das urspriingliche Versicherungsgeschaft aufgeben zu missen. Retrozession

kann aber auch aus Solvabilitatsgriinden getatigt werden.
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Zediertes Pramienvolumen
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Abbildung 14: Zediertes Pramienvolumen der ausgewéahlten Bermuda-RVs

Verglichen mit den Gebuchten Bruttoprémien variieren die Bermuda-
Rickversicherer ihren Retrozessionsanteil zwischen ca. 19% und 28% vom
Bruttopramienvolumen. Es ist zu beobachten, dass in den Jahren des Harten
Marktes weniger zediert wird (Wert 2003: ca. 19%) als in Jahren niedriger
Ruckversicherungspreise (Wert 2000: ca. 28%). Dies ist unter anderem damit
zu begriinden, dass das fir das jeweilige Unternehmen interessante und
lukrative Geschéaft selbst behalten wird und in Zeiten des weichen Marktes an

andere Rlckversicherer weitergegeben wird.
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Zediertes Pramienvolumen
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Abbildung 15: Zediertes Pramienvolumen der ausgewéahlten Bermuda-RV,

SwissRe und MinchenerRick

Bei der Munchener Ruck spielt sich der Anteil an zedierten Pramien innerhalb
eines Spielraumes von ca. 6% ab (zwischen ca. 6% und 12%), wobei in
absoluten Ziffern betrachtet kaum Veranderungen stattfinden. Bei der SwissRe,
soweit Daten verflgbar waren, betrdgt der Retrozessionsanteil konstant um die

8% vom Gebuchten Bruttopramienvolumen.

8.4 Beurteilung des Geschaftsverlaufes

8.4.1 Schadenquote

Die Schadenquote spiegelt jenes Ausmal® wieder, in welchem die
Pramieneinnahmen einerseits flir schon ausbezahlte Versicherungsleistungen
und andererseits flr Deckungsrickstellungen in Anspruch genommen wurden.
Eine Schadenquote von mehr als 100 Prozent bedeutet somit, dass mittels der

Beitragseinnahmen die Schadenszahlungen nicht gedeckt werden konnten.

Des Weiteren lasst sich anhand der Schadenquote die Exponierung gegeniber

Einzel- und GrofRtrisiken der Rickversicherer ablesen. Versicherer mit einem
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breit aufgestellten Risikoportefeuille weisen bei der Schadenquote in der Regel

einen ruhigeren Verlauf auf.
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Abbildung 16: Schadenquote der ausgewahlten Bermuda-RVs

Wie sich sowohl bei der IPCRE Group als auch bei Da Vinci Reinsurance Ltd.
und Montpelier Reinsurance Ltd. in Abbildung 16 zeigt, schlagt die
Schadensverlaufskurve bei riskanter aufgestellten Rlckversicherern deutlich
starker aus. Im schadensreichen Hurrikanjahr 2005 erreichte IPCRE Group
eine Spitze von ca. 237% (DaVinci ca. 184%, Montpelier ca. 178%) wahrend im
darauf folgenden, von Katastrophen her betrachtet ruhigen Jahr 2006 die Quote
auf ca. 15% (DaVinci ca. 17%, Montpelier ca. 30%) fiel. Im Durchschnitt betrug
die Schadenquote bei den ausgewahlten Bermuda-Rickversicherern in den
Jahren 2000 bis 2006 ungefahr 72%.
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Abbildung 17: Schadenquote der ausgewahlten Bermuda-RV, SwissRe und

MinchenerRuck

Im direkten Vergleich in Abbildung 17 zwischen den ausgewahlten Bermuda-
Ruckversicherern und der SwissRe geht deutlich hervor, dass die zwar die
durchschnittliche Schadenquote bei der SwissRe sogar bei ca. 83% Prozent
liegt, jedoch die Schwankungen deutlich geringer sind. Dies weil3t auf ein

breiter gestreutes Gesamtportfolio hin.

8.4.2 Kostenquote

In der Kostenquote spiegeln sich die Kosten des Betreibens einer
Rickversicherung im Verhaltnis zu den lukriierten Beitragen wieder. Unter die
Kostenquote fallen unter anderem Abschlusskosten, Vermittlungsgebihren,
allgemeine  Verwaltungskosten, Investitionskosten  oder auch die
Markbeobachtungs- und Marktforschungskosten. Je geringer die Kostenquote
ausfallt, desto kosteneffizienter arbeitet ein Ruckversicherungsunternehmen.
Durch Effizienzsteigerung im Bereich der Kostenquote konnen an die

Erstversicherer bessere Konditionen weitergegeben werden.
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Abbildung 18: Kostenquote der ausgewahlten Bermuda-RVs

Wie aus Abbildung 18 und Abbildung 19 hervorgeht, belaufen sich die Kosten
mit einigen Ausreillern zwischen 18 und 28 Prozent. Im Durchschnitt liegt
Kostenquote bei den Bermuda-Rickversicherern und der SwissRe jeweils bei
ungefahr 26,5%. Bemerkenswert ist, das sich die Kostenquote der SwissRe seit
2000 kontinuierlich verbessert hat und von ca. 29% im Jahr 2000 auf ca. 24,8%

im Jahr 2006 reduziert werden konnte.
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Abbildung 19: Kostenquote der ausgewahlten Bermuda-RV, SwissRe und

MinchenerRick

8.4.3 Kombinierte Schaden-/Kostenquote

In der kombinierten Schaden-/Kostenquote werden die Schadenquote und die
Konstenquote aufsummiert, um eine Kennzahl flir die Profitabilitat des reinen
Versicherungsgeschaftes zu berechnen. Es werden die Aufwendungen fir den
Betrieb der Versicherung und fiir die Schadensleistungen in ein Verhaltnis zu
den Pramieneinnahmen gesetzt. Je geringer diese Quote ist, desto besser
wirtschaftet das Unternehmen. Bei einer Schaden-/Kostenquote von unter 1
lukriiert das Versicherungsunternehmen aus seiner Versicherungstatigkeit
einen Gewinn. Steigt die Quote jedoch Uber 1, fahrt das Unternehmen einen

Verlust aus dem Versicherungsgeschaft ein.

Wie unten in Kapitel 8.5.1 zu sehen ist, kdnnen dennoch in Phasen mit einer

kombinierten Schaden-/Kostenquote Gewinne erwirtschaftet werden.
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Abbildung 20: Schaden-/Kostenquote der ausgewahlten Bermuda-RV, SwissRe
und MinchenerRick

In Abbildung 20 ist die kombinierte Schaden-/Kostenquote der ausgewahlten
Bermuda-Ruckversicherer im Vergleich zur SwissRe und der MianchenerRuck
dargestellt. Wie schon in den vorigen Kapiteln angedeutet zeigt sich hier der
sehr ahnliche Verlauf der SwissRe und der MinchenerRick mit einem
Durchschnittswert von ca. 108%, wobei die Schwankungsbreite hier +/- 12
Prozent betragt. Bei den Bermuda-Rulckversicherern betragt die
durchschnittliche kombinierte Schaden-/Kostenquote nur ca. 98,8%, jedoch mit
Auspragungen zwischen sehr guten 73,38% in 2006 und 133,15% in 2005.

8.5 Konzernergebnis

8.5.1 Nettoertrage

Trotz einer kombinierten Kosten-/Schadenquote von nahe und Uber 100%
werden durch die Rickversicherungsunternehmen Gewinne erwirtschaftet.
Diese entstehen unter anderem durch die gewinnbringende Veranlagungen der
Pramien durch das Versicherungsunternehmen oder durch Auflésung von

Rucklagen oder stillen Reserven.
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Abbildung 21: Nettoertrage der ausgewahlten Bermuda-RV, SwissRe und

MinchenerRick

Entsprechend den schon aufgezeigten Schwankungen der kombinierten
Schaden-/Kostenquote bei den Bermuda-RuUckversicherern verandert sich die
Nettoertragssituation der Unternehmen wesentlich von Jahr zu Jahr. Abbildung
21 zeigt abermals die Verlustanfalligkeit der Bermuda-Ruckversicherer in
schadensintensiven Jahren, wahrend in schadensarmen Jahren hohe Gewinne

erwirtschaftet werden konnen.

Die Schwankungen bei der SwissRe und bei der MiinchenerRick fallen bei
Weitem geringer aus. Aufgrund ihrer finanziellen Ertragssituation kann der
Verlust aus dem eigentlichen Versicherungsgeschaft abgedeckt und Reserven
aufgebaut werden. Die geringere Risikoexponierung ermdglicht eine

langerfristige Kapitalbildung.

8.6 Zusammenfassung

Im Allgemeinen kann man bei den vorhandenen Daten einen
Versicherungszyklus bei den traditionellen Rickversicherungsanbietern
Schweitzer Rickversicherungsgesellschaft und Midnchener Rickversicherungs-

Gesellschaft erkennen. Die Bermuda-RUickversicherer weisen Anzeichen eines
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solchen Zykluses aus, jedoch kann nicht aufgrund der zur Verfligung stehenden
Daten signifikant nachgewiesen werden. Mégliche Ursachen hierfir kénnen
unter anderem die rasante Entwicklung des Marktes und die Bereitstellung von

neuem Kapital zur Erhdhung des Rickversicherungsangebotes sein.

Sehr wohl zeigt sich jedoch das riskantere Riickversicherungsgeschaft, das auf
den Bermudas gezeichnet wird. Der allgemeine Geschaftsverlauf ist vor allem
durch starke Schwankungen gepragt, die je nach Schadensfallen in dem
entsprechenden Jahr sehr positiv oder sehr negativ ausfallt. Ein halbwegs
konstanter  Geschéaftsverlauf, wie wir ihn bei der Schweitzer
Ruckversicherungsgesellschaft oder der Munchener Ruckversicherungs-
Gesellschaft vorfinden, bei den Bermuda-Rulckversicherern im Allgemeinen

nicht ausgepragt.
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9 Schlussbetrachtung

Ziel dieser Arbeit war es, dem Leser eine Einflhrung in das Gebiet der
Ruckversicherung unter spezieller Herausarbeitung der dynamischen Markte

auf den Bermudas zu vermitteln.

In Bezug auf die Theorieaufarbeitung in der Fachliteratur lasst sich feststellen,
dass es kaum Bulcher gibt, die sich mit den verschiedenen Arten
Rickversicherung im Allgemeinen auseinandersetzen. Eine Ausnahme stellt
das Buch von Liebwein dar. Des Weiteren bieten sowohl die Schweitzer
Rickversicherungsgesellschaft als auch diverse Riickversicherungsmakler
(z.B. Benfield Group) ausreichend Fachliteratur an, welche von der einfachen
Einflhrung bis hin zu speziellen Problemgebieten der Rickversicherung
abdeckt.

Die Aufarbeitung und Aufbereitung von allgemeinen Informationen Uber das
Rickversicherungsgeschaft lies sich mit Hilfe der im obigen Absatz genannten

Literatur durchflhren.

Schwieriger gestaltete sich die Zusammenstellung der Daten fir die
Betrachtung der Entwicklung der Bermuda-Ruckversicherer. Aus der
Gesamtheit der Daten mussten zuerst all jene
Ruckversicherungsgesellschaften  herausgefiltert werden, von welchen

genugend Daten zur Verfugung standen.

Aus der anschlieRenden Ausarbeitung und Interpretation der Grafiken konnte
zwar der Versicherungszyklus nicht signifikant nachgewiesen werden. Sehr
schén hat sich der riskantere Geschéaftsverlauf der Bermuda-Ruckversicherer
im Vergleich mit der Schweitzer Rickversicherungsgesellschaft und der

Minchener Rickversicherungs-Gesellschaft herausgehoben.
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Lebenslauf
PERSONLICHE DATEN
Name: Bernhard Baumgartner
Geburtsdatum: 7.Juni 1981
Geburtsort: Melk, Niederosterreich

Nationalitat: Osterreich

AUSBILDUNG
seit Oktober 2001

Studium der Philosophie/Freie Facherkombination an der Universitat Wien

seit Oktober 2000

Studium der Internationalen Betriebswirtschaft an der Universitat Wien

Juni 1999

Matura am Stiftsgymnasium Melk

SPRACHEN

Deutsch — Muttersprache
Englisch — verhandlungssicher
Spanisch — gut

Franzosische — Grundkenntnisse
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SONSTIGE TATIGKEITEN
Innerhalb der Osterreichischen Hochschiilerinnenschaft:
von Juli 2005 bis Juni 2007

Gewahlter Studienvertreter der Studienvertretung IBW/BW an der Universitat
Wien

von Juli 2003 bis Juni 2005

Mandatar der Universitatsvertretung der Osterreichischen Hochschilerschaft

an der Universitat Wien

von Juli 2003 bis Juni 2007

Mandatar der Fakultatsvertretung WIN an der Universitat Wien
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Zusammenfassung

Der Bereich der Rlckversicherungen hat sich in den letzten Jahrzehnten rasant
entwickelt und verschiedene Ausformungen an Rickversicherungsangebot

entstehen lassen.

Ziel dieser diversen Mdglichkeiten ist unter anderem die effiziente und
individualisierte Deckung von Risiken eines Erstversicherers, welche dieser
nicht Ubernehmen kann oder will. Ruickversicherungen bieten den
Erstversicherern auch noch weiteres Service an. So lassen sich mittels einer
entsprechenden Zeichnungspolitik auch bilanztechnische Ziele verfolgen. Ein
wesentlicher Bestandteil der Dienstleistungen eines Rickversicherers ist auch

die Schulung und Forschung.

Grob Iasst sich bei der Ruckversicherung die fakultative, die obligatorische, die
proportionale und die nicht-proportionale = Rulckversicherung  sowie
verschiedenste Mischformen von diesen unterscheiden. Mit Hilfe dieser kbnnen

Risiken vom Erstversicherer auf den Ruckversicherer transferiert werden.

Auch die Rickversicherungswirtschaft unterliegt einem Zyklus, wobei hier
zwischen  Hartem  Markt (Hochpreisphase) und Weichem  Markt
(Niedrigpreisphase) unterschieden wird. Mit einem aktiven Zyklusmanagement
kénnen Ruckversicherer insofern auf die Veranderungen reagieren, sodass das
Gesamtergebnis flir sie moglichst positiv ist. Grundlage eines aktiven
Zyklusmanagements und auch fiir den Erfolg eines Ruckversicherers ist die

verfolgte Zeichnungspolitik.

Im letzten Teil der Arbeit werden, soweit Daten vorhanden waren, Bermuda-
Ruckversicherungsgesellschaft Uber den Zeitraum von 2000 bis 2006 anhand

von ausgewahlten Kennzahlen dargestellt und auch verglichen.
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