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12. KOIner Ruckversicherungs-Symposium

Das Geschaftsmodell der
Ruckversicherer

den Herausforderungen gewachsen ?

12. Mai 2015
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Agenda

« Marktverfassung

» Geschaftsmodell der Ruckversicherer
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Fakultat fur Wirtschafts- und Rechtswissenschaften stitut fur Versicheru
Marktverfassung

e Cat-Entwicklung

 Renewals

* Globale + lokale Kapazitatszunahme
« Einschub: Alternative Capital

« Selbstbehaltspolitik von Zedenten

 RV-Markt-Zyklus
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Versicherte Katastrophenschaden 1970-2014 in USD Milliarden
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— Gleitender Zehnjahresdurchschnitt der gesamten versicherten Schaden

Quellen: Swiss Re Economic Research & Consulting und Cat Perils
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Versicherte Schaden

e 2005: $123bn
e 2011: $129bn

Source: Sigma, Swiss Re
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Combined Ratio of Top Ten Reinsurers (2011)
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Versicherte Schaden

e 2005: $123bn
e 2011: $129bn
e 2012:$ 77bn
e 2013:$ 44bn
e 2014:$ 35bn

Source: Sigma, Swiss Re
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Marktverfassung

e Renewals
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Fakultat fur Wirtschafts- und Rechtswissenschaften

Renewal 2011/2012

« Allgemein leicht ansteigend / flat
(Exposure-adjustiert)

—> Ausbleiben einer deutlichen Verhartung erstaunlich
angesichts ua.
» des NatCat-schadentrachtigen Jahr 2011
» des niedrigen Zinsumfelds (long tail)
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Entwicklung Euribor und Libor CHF
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Global Property Catastrophe Rate on Line Index
1990 to Jan 1, 2014
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Renewal 2012/2013

 Flat/ leicht nachgebend

— Insbesondere keine steigenden Preise in Long Tail
(vgl. niedrige Zinsen; Kampagne der Ruckversicherer)

* Ausnahme Transport
— ca. 20-25% steigend (aul3er D)
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Global Property Catastrophe Rate on Line Index
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Renewal 2013/2014

(Leicht) Nachgebend
— Insbesondere keine steigenden Preise in Long Tail

e Ungleichmaldige Pramienveranderungen bei
verschiedenen RVr
— Wachstum insbesondere in Long Tall
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Entwicklung Euribor und Libor CHF
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Global Property Catastrophe Rate on Line Index
1990 to Jan 1, 2014
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Renewal 2014/2015

 Weitere (deutliche) Aufweichung des Marktes

e Best Case:

— gleichbleibende Pramie & Bedingungen bei wachsendem
Exposure

e IdR.:
— Preisabrieb, und / oder
— Bedingungsaufweichung

 Renewal 1/4/15 analog
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Global Property Catastrophe Rate on Line Index
1990 to Jan 1, 2015
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Aufweichung der Bedingungen

Letzte Wiederauffillung nunmehr kostenlos

Zusatzliche kostenlose Wiederaufflllung

Erh6hung Abzugsfranchise bei Indexklausel

Umstellung der Franchise bei Indexklausel von
Integralfranchise auf Abzugsfranchise

Ausdehnung Stundenanzahl bel Ereignisdefinition

* USW.

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium



ee oo
( E R NN
eeoeoe Fachhochschule Kéin - h:t
eeeo0o0 Cologne University of Applied Sciences I V W K O n
(X N )

Fakultat fur Wirtschafts- und Rechtswissenschaften Institut flr Versicherungswesen
Marktverfassung

* Globale + lokale Kapazitatszunahme
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Kapazitatszunahme

o Kapitalvolumen als Proxy fur Kapazitatsvolumen

-> Kapitalzuflufd als Proxy fur Kapazitatszunahme
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Kapitalzufluf3

o Globaler Kapitalzufluf3
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Marktkapitalisierung Ruckversicherer

e 31/12/2011: $480bn (Rekord)

Source: Sigma, Swiss Re
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Combined Ratio of Top Ten Reinsurers (2011)
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Marktkapitalisierung Ruckversicherer

e 31/12/2011: $480bn (Rekord)
e 31/12/2012: $500bn (Rekord)
e 31/12/2013: $525bn (Rekord)
e 31/12/2014: $555bn (Rekord)

Source: Sigma, Swiss Re
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Marktverfassung

« Einschub: Alternative Capital
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Market Drivers
Alternative Capital

Global Pension Fund Assets Under Management $30 Trillion

Portion potentially available
for allocation to
Insurance-linked investments:
$5IU{1 billlion (estimated)

Global property
cat limit:

>%$300 billion

Source: Guy Carpenter, |P Mongan Asset Management

Collateralized limit:
=15% ofglobal

property cat limit
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Alternative Capital

e Side Cars

* Insurance Linked Securities (ILS)
— Cat Bonds

o Collaterialized Reinsurance

* Investment Funds
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Market Drivers
Global Catastrophe Limit Breakdown

Industry Loss Warranties $3
Side-cars §7

Collateralized Re $27

Traditional
Reinsurers

5281

Source: Guy Carpenter

Global catastrophe limit placed increased modestly, ILW contribution to convergence capital

limit placed decreased while all other sectors increased
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Globaler Kapitalzufluf3

« Traditionaler Kapitalzufluf3
- (Re-) Kapitalisierung von RVr

« Alternativer Kapitalzufluf3, synonym:
— Alternative Capital
— Insurance Linked Security
— Collateralized Capacity
— Collateralized Reinsurance
— Convergence of Reinsurance
— Convergence Capital

— elC.
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Kapitalzufluf3

» Lokaler Kapitalzufluf3
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Lokaler Kapitalzufluf3

Lokal: z.B. Kontinentaleuropa
e Standort Zlrich

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Sl Re (Zug)

LGT (Pfaffikon)
Secquaero (Freienbach)
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Zurich Class of Reinsurers

a) Alemgessene-Ruckuversicherer —

b) LAngerars&sSIYE Ruckversicherer (etablierturo-eiversifiziert)

c) kurzlich angesiedelte Rickversicherer:
Off-springs von Lloyd‘s- / Bermuda-Ruckversicherern

* mit identischem Business Model (,Class-Underwriting’)

« oder mit differenziertem ,Kontinental-Europaischem® Business
Model

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Lokaler Kapitalzuflul3: z.B. Kontinentaleuropa

Tendenz

e Vergangenheit: Bermuda / Lloyd‘s RV-Kapazitat in
Kont.Europa ausschlief3lich fir NatCat Exposure
verfugbar

o Jetzt: Bermuda / Lloyd‘s RVr diversifizieren starker:
» Geografisch
* Hinsichtlich Sparten

—->Bermuda / Lloyd‘'s RV-Kapazitat in Kont.Europa
gerade fur Non-NatCat Exposure verfugbar
(via Zurich Reinsurers Class C)

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Marktverfassung

« Selbstbehaltspolitik von Zedenten
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Nachfrage reduziert

Eigenbehaltserhn6hungen
* Finanzkraft der Erstversicherer gestarkt
« Konsolidierung

 Verandertes Einkaufsverhalten

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Verandertes Einkaufsverhalten

zB. Allianz Gruppe: RIO

Konsequente Einfihrung eines Gruppenselbstbehaltes

Zentraler Einkauf von Ruckversicherung

Reduzierung der RV-Pramie in Renewal 2013-14:
(angeblich) $500m
— $1.5bn Uber die letzten 7 Jahre

Reduzierung der RV-Pramie der Top-6 Evr :
(angeblich $2,5Mrd. in Renewal 2013-14)

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Marktverfassung

 RV-Markt-Zyklus
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Was braucht es fur die Trend-Umkehr . ..

e ...einen Schaden a la Katrina ?

- Selbst ein ,2x-Katrina-Schaden‘ ware flr sich genommen
wohl nicht ausreichend.

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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RV-Markt-Zyklus . ..

e ...Iststark gemildert/ derzeit ausgesetzt

* Wichtigste Rahmenbedingung
— nicht Versicherungstechnik
— nicht Schadenerfahrung
— sondern
» Substantielle Uberkapazitat
e Zinsniveau nahe Null
e (fast) unbeschrankte Liquiditat

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Rekordergebnisse der Ruckversicherer

 Infolge suffizienter Pramien ?

 Infolge geringer Schadenerfahrung !

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Agenda

» Geschaftsmodell der Ruckversicherer
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Geschaftsmodell der Ruckversicherung

« Angebot >> Nachfrage
» Reaktion auf Uberkapazitat

* Anpassung des Geschaftsmodells notwendig ?

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Thesen

 Nachfrage reduziert

» (Uber-) Kapazitat nimmt weiter zu
— Trad. RV
— Alternative Capital

-> (noch) weicher(er) Markt

« Kompensation: Asien, Studamerika . . . ??

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Geschaftsmodell der Ruckversicherung

» Reaktion auf Uberkapazitat
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Reaktion auf Uberkapazitat

Uberkapitalisierung = Uberkapazitat

« tlw. Rickgabe Kapital
MR
« SR
 Hannover Ruck

* Akqguise / externes Wachstum (M&A)

Institut flr Versicherungswesen

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Akquise / externes Wachstum

 Renaissance Re kauft Platinum Re

« Sompo kauft Canopius

« Endurance kauft Montpelier Re

« XL kauft Catlin

 Merger Axis Capital / Partner Re (Exor ??)

e Gerlchte. ..

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Reaktion auf Uberkapazitat

« Konseguentes Underwriting ?
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Geschaftsmodell der Ruckversicherung

* Anpassung des Geschaftsmodells notwendig ?
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Geschaftsmodell der Ruckversicherer

« Kommt unter Druck, ua.
— Uberkapagzitat in der traditionellen Riickversicherung
— Alternative Capital schirt Preiswettbewerb
 trotz hoherer Kapitalunterlegung ?
* Preiswettbewerb auch innerhalb des Alternative Capitals
— Verandertes Zedentenverhalten, mit Konsequenzen wie z.B.
* Reduzierte Nachfrage
o Zunehmende Volatilitat . . . zu unzureichenden Preisen
« Konzentrierung des Panels

© 2015 Prof. Stefan Materne, FCIl -- 12. Kélner Rickversicherungs-Symposium
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Geschaftsmodell der Ruckversicherer

e Bislang: Tendenz zum Aussitzen mit bisherigem
Geschéaftsmodell, bis sich die Rahmenbedingungen
andern (vgl. Renewal-Historie)

 Notwendig: Anpassung des Geschaftsmodells an die
aktuellen Rahmenbedingungen, well diese sich (so
schnell) nicht andern werden
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Geschaftsmodell der Ruckversicherer

These: Anpassung des Geschaftsmodells notwendig

* beispielhafte Fragestellung:
Wie kann ich Nische finden, in der ich auskdmmliche
Preise erzielen kann ?

« Herausforderungen dabei:
— Finden einer USP
— Fehlender Kopierschutz
— Was ist das Produkt ?
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