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Anforderungen an das Underwriting

« Unterschiedliche Anforderungen traditionel-
le und erneuerbare Energien, dennoch
holistischer Service gefordert

« Onshore- und Offshore Mérkte divergieren
zunehmend

+ Uberschneidungen traditionellen Upstream
(Offshore) und Offshore Wind Geschaft

Implementierung ESG Faktoren

« Kapazitat verschiebt sich von traditionellen
zu erneuerbaren Energietragern (z. B. exit
Munich Re Syndicates traditionelles
Offshore Geschéft)

» Kapazitatsfluss insb. in Klassen mit groRen
Uberschneidungen (Offshore Wind)

Underwrite the Underwriter
« Erfahrene vs. neue Marktteilnehmer

* Grundlegende Unterschiede Pricing, Terms
& Conditions und Appetite (z.B. Warranties
oder Ablehnung von Geschaft) flihren zu
Verwerfungen im Markt

Umgang mit Schadenerfahrung und
Schadenszenarien

+ Fehlende Schadenerfahrung (groRter
Schaden USD 300m Solar in Texas USA)

Einflihrung Risk Codes Lloyd’'s (R1— R4)

« Business Interruption, Inflation und
technischer Fortschritt wesentlicher Treiber
von Schadenszenarien

Effektivitat vs. Nat Cat Exponierung

« Exponierten Regionen (USD 700m Solar
Projekt in ,high risk hail area“ USA)

« Entwicklung Zone-Aggregates

« Limitierte Cat Kapazitat fur US Nat Cat
Geschéaft & Sublimits fiir Convective Storm

« Einige Projekte enden als total
Construction Loss

Eignung RV-Formen

* QS RV durch Vielzahl Attritional Losses
sinnvoll

XOL RV durch mangelnde Kapazitat und
GroRschaden bedingt attraktiv

Fakultative RV attraktiv fiir grole
Einzelprojekte (u.a. MENA)

UWs traditioneller Energie-
trager sind nicht gleich UWs
fur Erneuerbare Energien

Viel Kapazitat in Offshore Wind
sorgt fur Druck auf Pricing,
T&C und Appetit

.

Schadenerfahrung und Szenarien

~
Erhohte Vorsicht bei Nat Cat
Exponierung (z.B. tracking
Zone Aggregates)

Notwendige Entwicklung

ohne Bl auBer Acht zu lassen
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Erik Winkler, M.Sc.

Erik Winkler ist hauptberuflich bei der Liberty Mutual Re
im Bereich London Market Risk Underwriting von
Marine & Energy Risiken tatig. Daruber hinaus ist er
wissenschaftlicher Mitarbeiter der Kolner
Forschungsstelle Rickversicherung an der TH Kdln
und forscht zum Thema des Einflusses von ESG-
Faktoren auf die Ruckversicherung von Marine &
Energy Risiken. Uber seine Masterthesis hinaus,
konnte sich Herr Winkler im Rahmen des Researchers'
Corner vertieft mit den Herausforderungen bei der
Ruckversicherung von erneuerbaren Energien beschaftigen.

Die International Energy Agency (IEA) prognostiziert in ihrem Renewables 2022
Report, dass der Anteil von erneuerbaren Energien am globalen Energiemix von
22,8% in 2015 auf 38,1% in 2027 steigt (vgl. IEA, 2023). Dies geht mit einer
steigenden Konstruktion von Anlagen zur Erzeugung von erneuerbaren Energien
einher und fuhrt zu einem erhdhten (Ruck-) Versicherungsbedarf. Vergleichbar zur
ErschlieBung traditioneller Energietrager ist die Absicherung derzeitiger Risiken ein
wesentlicher Bestandteil der weiteren Entwicklung von erneuerbaren Energien (vgl.
Sharp, 2009, p. 1 f.). Die IEA geht bis 2027 davon aus, dass der Groldteil der Energie
aus erneuerbaren Energien aus Photovoltaik bzw. Solar sowie Onshore und Offshore
Wind erzeugt wird.

Nachfolgend werden sechs Herausforderungen bei der Rulckversicherung von
erneuerbaren Energien skizziert, die sich insbesondere aus Marktrecherchen sowie
Gesprachen mit Kunden und Maklern ergeben haben.

Die erste Herausforderung stellt die Anforderung an das Underwriting dar. Wie die
traditionelle Férderung von Energietragern basiert auch die Produktion erneuerbarer
Energien auf komplexen technischen Prozessen, die analysiert werden missen, um
die Risiken verstehen und bewerten zu kdnnen. Im traditionellen Bereich konnte die
(Ruck-) Versicherungsbranche uber die Zeit Expertise aufbauen. Diese Expertise
lasst sich allerdings zumeist nicht auf die Forderung von erneuerbaren Energien
ubertragen. Daraus folgt, dass ein Underwriter aus dem traditionellen Bereich nicht
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kurzfristig zu einem Underwriter fur erneuerbare Energien wird. Nichtsdestotrotz
fordern Versicherte und Zedenten meist einen holistischen Service, da ihre
Programme sowohl traditionelle als auch erneuerbare Risiken beinhalten. Es ist an
den (Ruck-) Versicherungsunternehmen neben der Expertise im traditionellen
Bereich die notwendige Expertise bei der Bewertung von Risiken erneuerbarer
Energien aufzubauen und diese fur den Kunden zusammenzubringen. Wenngleich
nun mehr Unterschiede zwischen traditionellen und erneuerbaren Energietragern
betont wurden, bleibt festzuhalten, dass insbesondere zwischen traditionellem
Offshore und dem Offshore Wind Geschéft Ahnlichkeiten bestehen (vgl. Casey,
2023).

Die zweite Herausforderung besteht darin, dass (Ruck-) Versicherer zunehmend
ESG-Faktoren in ihr Underwriting einbeziehen. Dies fuhrt tendenziell dazu, dass
mehr Kapazitat aus der Absicherung traditioneller Energien in die Absicherung
erneuerbarer Energien fliel3t. Ein Beispiel ist der Ausstieg von Munich Re Syndicates
aus dem traditionellen Offshore Geschaft und die Zielsetzung kunftig Pionier bei der
Entwicklung von (Ruck-) Versicherungslésungen im erneuerbaren Bereich zu
werden. Dabei flieRt die Kapazitat insbesondere in Bereiche, die eine Ahnlichkeit zur
Absicherung des traditionellen Geschafts aufweisen. Wie bereits herausgestellt, gilt
dies fur das Offshore Wind Geschaft (vgl. Sketcher, 2023 p. 44 und Casey, 2023).

Die dritte Herausforderung auf3ert sich darin, dass die Ruckversicherungsunderwriter
die Zedenten hinsichtlich ihrer Zeichnungspolitik bewerten mussen. Dabei gibt es im
Markt einerseits Zedenten, die bereits Erfahrungen mit Schaden und Terms &
Conditions im Bereich der erneuerbaren Energien gemacht haben. Andererseits gibt
es Zedenten, die momentan Uber den Preis sowie Terms & Conditions um
Marktanteile kampfen und noch keine Schadenerfahrungen aufweisen. Durch den
verstarkten Kapazitatsfluss ergibt sich insbesondere im Offshore Wind Geschaft ein
grolder Druck auf Preise, Terms & Conditions sowie den Risikoappetit der Zedenten.
FUr die Ruckversicherungsunderwriter geht es darum, die Zedenten bestmaglich
kennenzulernen und so ein Gefuhl fur die Zeichnungspolitik und deren Beziehungen
zu den jeweiligen Kunden zu entwickeln.

Die vierte Herausforderung stellt der bestehende Mangel an Schadenerfahrung und
die realistische Betrachtung moglicher Schadenszenarien dar. So ist ein USD 300
Millionen Hangelschaden an einer Solar Farm in den USA der grofte bekannte
Schaden im Bereich der erneuerbaren Energien (vgl. Song, Kyoung-son, 2022).
Daruber hinaus beschranken sich die Schaden momentan auf Attritional Losses. Im
Vergleich zu Schaden im traditionellem Onshore Geschaft (mit gewisser
RegelmalRigkeit ca. USD 1 Milliarden), erscheinen die Schaden im Bereich der
erneuerbaren Energie gering. Schadenszenarien, die neben einem Physical Damage
Schaden insbesondere vom Business Interruption Schaden getrieben werden,
sollten in der Zukunft nicht auer Acht gelassen werden. Gerade durch den
Wettbewerb bei der Erzeugung von moglichst leistungsstarken und effizienten
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Windturbinen besteht Zweifel, ob sich die Infrastruktur in ahnlicher Weise entwickeln
kann. Anderenfalls kdnnten nicht nur Herausforderungen bei der Errichtung der
Windparks entstehen, sondern auch bei der Reparatur im Schadenfall. So ist die
Anzahl von Schiffen zur Reparatur momentan bereits limitiert und wird durch lokale
Regulierung wie zum Beispiel den Jones Act in den USA weiter limitiert. Dartber
hinaus beeinflussen Lieferkettenprobleme ein maogliches Business Interruption
Szenario (Splawn, 2023, p. 20). Durch die Einfihrung der Risk Codes R1 bis R4 fur
die Deckung von ereuerbaren Risiken verspricht man sich unter anderem eine
Verbesserung der Schadenerfassung, um besser auf realistische Schadenszenarien
schlie®en zu kdnnen. Bis Underwriter diese Schadenerfahrung als festen Bestandteil
in ihre Bewertung und Bepreisung der Risiken einbeziehen kbnnen, geht man davon
aus, dass mindestens weitere funf Jahre vergehen werden.

Die funfte Herausforderung stellt die Nat Cat Exponierung von erneuerbaren
Energien dar. Wenngleich man festhalten muss, dass ein Grolteil der Offshore
Windenergie in der Nordsee gewonnen wird, werden andere Formen von
erneuerbaren Energien in durchaus exponierteren Regionen errichtet. In Anlehnung
an den bisher grofdten beobachten Schaden in der Klasse der erneuerbaren
Energien ist daher anzumerken, dass beispielsweise Solar Projekte in ,high risk hail
areas“ in den USA errichtet werden. So wird das Ziel verfolgt, die Erzeugung
innerhalb des eigenen Territoriums moglichst effizient zu gestalten. Allerdings ist
davon auszugehen, dass dieses Projekt in absehbare Zeit einen Totalschaden
erzeugen werden. Als Folge reagieren Underwriter bereits mit einer starken
Beschrankung des ausgegebenen Limits und einem hohen Preis flr dieses Limit.
Daruber hinaus ist ebenfalls zu beobachten, dass die Aggregates in verschieden (Nat
Cat exponierten) Zonen erfasst und gegebenenfalls beschrankt werden.

Die sechste Herausforderung stellt die Eignung der Rickversicherungsform dar. Fur
die klassische Excess of Loss Ruckversicherung scheint es momentan noch an der
Grole der Schaden und dem Gesamtvolumen der Projekte zu mangeln. Momentan
werden erneuerbare Risiken oftmals in einem Whole Account zediert und finden in
der Bewertung weitaus weniger Beachtung als klassische Marine & Energy Risiken.
In Zukunft konnte sich dies allerdings durch die steigenden Volumina einzelner
Projekte und einer moglicherweise ansteigenden GrolRe der Schaden verandern. Der
klassische Quota Share hingegen eignet sich bereits als Ruckversicherungslosung,
um die hohe Zahl von Attritional Losses zu zedieren. Bei steigenden Volumina und
Grole der Schaden kdnnte eine Kombination aus Quota Share und Excess of Loss
Ruckversicherung an Attraktivitat gewinnen. Die fakultative Rulckversicherung
hingegen funktioniert bereits fur grol3e Einzelrisiken wie beispielsweise grof’e Solar
Projekte im mittleren Osten. Dort stehen bereits detaillierte Informationen Uber das
Exposure zur Verfigung, die es dem Underwriter ermdglichen eine entsprechende
Risikobewertung vorzunehmen, wenngleich noch nicht auf eine ausgepragte
Schadenerfahrung zurickgegriffen werden kann.
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Es bleibt festzuhalten, dass ein Underwriter fur traditionelle Risiken nicht automatisch
ein Underwriter fur erneuerbare Risiken ist. In Zukunft wird es fur die (Ruck-)
Versicherungsunternehmen und deren Underwriter darauf ankommen, Expertise im
Bereich der erneuerbaren Energien aufzubauen und diese mit der bestehenden
Expertise aus dem traditionellen Geschaft zu vereinen. Es ist davon auszugehen,
dass insbesondere im Offshore Wind Geschaft ein hoher Druck auf Preise, Terms &
Conditions und auf den Risikoappetit anhalt. Es wird in Zukunft unerlasslich sein,
mogliche Schadenszenarien anhand einer entwickelten Schadenerfahrung zu
bewerten. Dabei wird neben dem Physical Damage Schaden insbesondere der
Business Interruption Schaden eine ubergeordnete Rolle spielen. Des Weiteren wird
es darauf ankommen, die Nat Cat Exponierung zu beobachten und gegebenenfalls
Aggregates in bestimmten Regionen zu reduzieren.

Diskussion

e Konnte der Abbau eines Windparks aufgrund des Eingriffs in den naturlichen
Lebensraum von Elchen in Norwegen einen Versicherungsschaden darstellen?

Grundsatzlich hangt dies von den Terms & Conditions der unterliegenden
Vertrage ab. Allerding ist anzumerken, dass bei einer behordlichen Zulassung
des Windparks ein Haftpflichtanspruch gegen die Zulassungsbehdrde erhoben
werden kann. Daher ist zunachst nicht davonausgehen, dass sich durch dieses
Szenario ein (Ruck-) Versicherungsschaden materialisiert.

e Inwieweit ist die Vergleichbarkeit zwischen traditionellem Offshore und
erneuerbarem Offshore Wind Geschaft auf ein gesamtes Portefeuille der
jeweiligen Risiken zu Ubertragen?

Es bleibt festzuhalten, dass grundsatzlich eine Vergleichbarkeit zwischen den
beiden Klassen besteht, die sich in einem erhdhten Kapazitatsfluss in das
Offshore Wind Geschaft materialisiert. Bei Betrachtung der Einzelrisiken wird
deutlich, dass Mobile Offshore Units wie Jack-up Rigs und Barges aufgrund ihrer
Nutzung in flachen und ruhigen Gewassern mit einer geringen Tiefe eine gewisse
Ahnlichkeit zu Windkraftanlagen aufweisen, welche in Kiistennahe fest im Boden
befestigt sind. Betracht man die Form des Offshore Floating Winds, bei der die
Windlagen im tiefen Gewasser durch Seile und Anker befestigt sind, lassen sich
ebenfalls einige Parallelen ziehen. Bezieht man allerdings die Férderung von Ol
und Gas durch Plattformkomplexe in der Tiefsee mit ein, fehlt es an einer
Vergleichbarkeit zum Offshore Wind Geschaft.



Inwieweit hat der steigende Energiepreis Einfluss auf die Bl Limits?

Der grofite Vorteil ist die Transparenz daruber wie Angebots- und Nachfrageseite
interagieren, allerdings nur bei den stark standardisierten Produkten wie Industry
Loss Warranties. Fur den Uberwiegenden Grofdteil der klassischen
Ruckversicherungsvertrage gabe es aktuell allerdings keine Uberzeugenden
Argumente fur die Nutzung von Auktionen.

Mit Blick auf die Diskussion wird ersichtlich, dass solche Fragestellungen eine
hohe Relevanz haben, welche jedoch noch nicht in der Forschung
widergespiegelt wird. Dies unterstreicht, dass in den nachsten Jahren ein Grolteil
der RuUckversicherungstransaktionen weiterhin innerhalb des klassischen
Ruckversicherungsprozesses vollzogen wird, ohne jegliche Sicherheit Uber die
Wechselwirkung zwischen den Regeln und Gepflogenheiten und den Zielen des
Ruckversicherungsmarktes. Gleiches gilt fur die sich entwickelnden Alternativen.
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