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Vorwort

Am 24, Juni 2022 fand die 15. Jahrestagung des Foérderkreises
Ruckversicherung statt. Bedingt durch Covid-19 wurde die Veranstaltung in
diesem Jahr erneut im Online-Format durchgefihrt. Etwa 110 Reprasentanten
der in dem Forderkreis mitwirkenden (Ruck-) Versicherungsunternehmen und
Gaste nahmen daran teil. Im Rahmen der Jahrestagung wurde zum achten Mal
der Researchers’ Corner durchgefuhrt, in dessen Verlauf die sieben
wissenschatftlichen Forscher*innen der Kolner Forschungsstelle
Ruckversicherung je einen Vortrag zu dem jeweils Dbearbeiteten
Forschungsprojekt 2022 hielten.

In drei Sessions wurden die wichtigsten Ergebnisse der wissenschaftlichen
Untersuchungen der Kolner Forschungsstelle Rickversicherung prasentiert und
diskutiert. Die Heterogenitat der vorgetragenen Themen spiegelt die Verzahnung
der Kdélner Forschungsstelle mit der Riuckversicherungspraxis wider.

Session 1
a) Erik Winkler (LL. B.): Insurance Capital Standard (ICS)

b) Lihong Wang (M.Sc., FCIl): The Chinese Online Insurance Development
2022

C) Jorg Dirks (M.Sc., FCII): Retrozession innerhalb einer ESG-konformen
Geschaftsausrichtung

Session 2

a) Robert Joniec (M.Sc., FCII, cand. PhD): Klassische RV-Platzierungen und
-Auktionen — Wir wissen, dass wir nichts wissen

b) Wolfgang Koch (M.Sc., FCII): Berlcksichtigung von Klimawandelszenarien
im ORSA

Session 3

a) Frank Cremer (M.Sc., FCIl, cand. PhD): Grenzen des (Rick-)
Versicherungsschutzes — Eine Analyse der Ausschlisse der Cyber-
Bedingungen

b) Fabian Lassen (M.Sc., FCIl): ESG-Kriterien im Underwriting von
Ruckversicherern



Mit der Vero6ffentlichungsreihe ,Proceedings des Researchers’ Corner” entspricht
die Kolner Forschungsstelle  Rickversicherung dem  Wunsch, die
Forschungsergebnisse unserer Forscher*innen sowie die Diskussionen zu
publizieren. Dabei werden die Titel gemald der oben aufgefihrten Agenda des
Researchers’ Corner der 15. Jahrestagung des Fdrderkreises Ruckversicherung
wiedergegeben.

Unser grol3er Dank gilt den Fordermittelgebern, die sowohl die Téatigkeit der
Kolner Forschungsstelle Rickversicherung als auch speziell die Jahrestagung
des Forderkreises Ruckversicherung ermdglichen.

Koln, im Juli 2022 Prof. Stefan Materne



Kolner Forschungsstelle Ruckversicherung

Im Jahr 1988 wurde die Professur fiur Ruckversicherung eingerichtet, deren
Erstberufung Prof. Stefan Materne erhielt. Die Umwidmung zu dem Lehrstuhl flr
Ruckversicherung erfolgte per Rektoratsbeschluss im Jahr 2008. Grundlage
hierfir stellte das abgegrenzte Lehr- und Forschungsgebiet dar, welches
Ruckversicherung sowie verwandte Themengebiete wie Alternative Risk
Transfer, Captives, Insurance Linked Securities, etc. umfasst. Dabei ermdglicht
insbesondere die Einbindung des Lehrstuhls fur Ruckversicherung in das Institut
fur Versicherungswesen der TH Kéln die Fokussierung in Lehre und Forschung
auf das Gebiet Ruckversicherung. Die Konzentration auf das Fachgebiet
Ruckversicherung fordert wiederum die internationale Reputation des Lehrstuhls
und der angegliederten Kélner Forschungsstelle Ruckversicherung.

Die Kolner Forschungsstelle Rickversicherung beschéftigt derzeit sechs wiss.
Forscher*innen, zwei wiss. Projektmanager*innen, eine wiss. sowie zwei stud.
Hilfskrafte und stellt den bidirektionalen Wissenstransfer zwischen Theorie und
Praxis sicher. Zum einen erfolgt dieser Uber die kontinuierliche bilaterale
Projektzusammenarbeit sowie den Meinungsaustausch mit den jeweiligen Praxis-
Experten und andererseits durch Publikation der Kolner Forschungsstelle
Ruckversicherung sowie die beiden jahrlichen wissenschaftlichen
Grol3veranstaltungen (Kdlner Ruckversicherungs-Symposium, Jahrestagung des
Forderkreises Ruckversicherung).

Seit 2004 richtet die Kolner Forschungsstelle Rickversicherung kostenfrei das
Kolner Ruckversicherungs-Symposium aus, das jahrlich von tber 500
Teilnehmern besucht wird. Diese Veranstaltung pragt durch ihre hochkaratige
Besetzung sowie internationale Durchfiihrung mithilfe einer Simultantibersetzung
die internationale Reputation unserer rickversicherungsorientierten Aktivitaten.

Die Kdlner Forschungsstelle Rickversicherung wird vollstandig aus Drittmitteln
des Forderkreises Ruckversicherung finanziert, in dem derzeit 88 Unternehmen
mitwirken. Dies sind Risikotrdger (mit ca. 85% weltweitem Marktanteil) sowie
Zedenten und ruckversicherungsorientierte Dienstleister. Eine &hnliche Institution
wie der Forderkreis Ruckversicherung ist weder in der akademischen Welt noch
im Ruckversicherungsmarkt bekannt.
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Einmal jahrlich findet die Jahrestagung des Forderkreises Rickversicherung als
weitere wissenschaftliche GrolRveranstaltung der Kolner Forschungsstelle
Ruckversicherung statt. Zu den Teilnehmern zahlen die Reprasentant*innen der
in dem Forderkreis mitwirkenden (Rick-) Versicherungsunternehmen und
geladene Gaste. Die im Rahmen der Jahrestagung gehaltene
Vortragsveranstaltung Researchers* Corner, auf der die derzeit sechs wiss.
Forscher*innen und die wiss. Hilfskraft der Koélner Forschungsstelle
Ruckversicherung ihre Forschungsergebnisse prasentieren, stellt einen weiteren
wichtigen Knowhow-Austausch mit der Praxis dar.

Die dezidierte Praxisrelevanz unserer Forschungsaktivititen kommt durch deren
vollstandige Finanzierung via den von der (Ruck-) Versicherungswirtschaft
getragenen Forderkreis Ruckversicherung zum Ausdruck, wie auch durch den
sehr guten Besuch des jahrlichen Kolner Rickversicherungs-Symposiums sowie
der Jahrestagung des Forderkreises Ruckversicherung.

Dem Forderkreis Ruckversicherung, der Hochschulleitung und -verwaltung, ivw
KdIn sowie den Mitarbeiter*innen der Koélner Forschungsstelle Rickversicherung
gilt unser Dank fur die Unterstlitzung der Forschungsprojekte und Veranstaltungen.
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Was ist .
der ICS?

Insurance Capital Standard (ICS)

IAIS

INTERNATIONAL ASSOCIATION OF
INSURANCE SUPERVISORS

Der ICS ist ein Versuch, einen risikobasierten, globalen Kapitalstandard ftr
international tatige Versicherungsgruppen (IAIG) zu etablieren

Standards des |AIS sind nicht rechtlich bindend

Bindungswirkung lediglich durch Implementierung nationaler Supervisor
(rechtliche Bindungswirkung: Aufnahme lokales Recht)

Erik Winkler, LL. B.
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15. Jahrestagung des Forderkreises Ruckversicherung
Researchers’ Corner am 24. Juni 2022

Insurance Capital Standard (ICS)
Erik Winkler, LL. B.

Erik Winkler (LL. B.) ist als wissenschaftliche Hilfskraft an der
Kdlner Forschungsstelle Ruckversicherung tatig. Nach dem
Abschluss des Bachelors in Rechtswissenschaften an der
Leuphana Universitat Lineburg belegte er den
Masterstudiengang ,Risk and Insurance”® am Instituts
Versicherungswesen an der Technischen Hochschule Koéin. Ab
Oktober 2022 wird er fur Liberty Mutual Re als Assistant

Underwriter im Bereich Marine & Energy tatig sein.

Diskussionen Uber Gleichwertigkeitsbeschliisse und bilateral ausgehandelte
Abkommen wie z. B. das Covered Agreement zur Regelung des Betriebs von
Ruckversicherungsgeschéft zwischen der EU und den Vereinigten Staaten kdénnten
fur international tatige Versicherungsgruppen (International Active Insurance
Groups — IAIG) zukunftig der Vergangenheit angehéren. Als Vereinigung von
Versicherungsbehdrden aus tiber 200 Landern arbeitet die International Association
of Insurance Supervisors (IAIS) seit 2013 an der Entwicklung eines risikobasierten,
global anwendbaren Kapitalstandards (Insurance Capital Standard - ICS).
Ubergeordnetes Ziel ist die Schaffung eines ubergreifenden Regulierungsrahmens
fur grol3e international tatige Versicherungsgruppen mit Mindeststandards fur die
Bewertung von Risiken und daraus resultierenden Anforderungen an die
Kapitalausstattung. Dadurch wirde nicht nur fir faire Wettbewerbsbedingungen im
internationalen Geschaft gesorgt, sondern auch ein Beitrag zur weltweiten
Finanzmarktstabilitdt und damit zum Schutz des Versicherungsnehmers geleistet
(GDV, 2021).

Zurzeit werden weltweit 50 Gruppen als eine international tatige
Versicherungsgruppe eingestuft. Um diesen Status zu erlangen, muissen
Mindestanforderungen bezuglich Internationalitat und GroRRe erfillt werden.
Hinsichtlich des Kriteriums der Internationalitat muss eine Gruppe mindestens

. Pramieneinnahmen in drei Ldndern, und

. zehn Prozent der Bruttopramie aul3erhalb des Heimatlandes erwirtschaften.
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Hinsichtlich des Kriteriums der Gré3e muss eine Gruppe mindestens

. 50 Mrd. USD an Vermégensmasse in den letzten drei Jahren, oder
. 10 Mrd. USD an Bruttoprdmie in den letzten drei Jahren aufweisen
(IAIS, 2022).

Momentan befindet sich der ICS in der Beobachtungsphase. Diese wurde 2020
gestartet und soll Ende 2024 enden. In dieser Phase wird neben der Datenanalyse
des ICS die Nutzung alternativer Methoden und interner Modelle geprift. Hierzu
berichten die teilnehmenden Gruppen jeweils im zweiten Quartal eines Jahres an
die lokalen Aufseher. Anschliel3end werden die Informationen im dritten Quartal an
das IAIS weitergeleitet. Sodann wird der ICS aufgrund der gesammelten
Erkenntnisse im vierten Quartal adjustiert. Die Implementierung des ICS 2.0 ist fur
2025 vorgesehen. Allerdings haben die Standards des IAIS keine rechtliche
Bindungswirkung. Diese kann lediglich durch eine Aufnahme in lokales Recht
entstehen (BaFin, 2018). Mithin ist es von Uberragender Bedeutung, dass sich
maoglichst viele international tatige Versicherungsgruppen und deren Aufseher an
der Beobachtungsphase des ICS beteiligen.

Es liegt in der Natur der Sache, dass bei der Entwicklung eines globalen
Kapitalstandards die Interessen aus vielen verschiedenen Jurisdiktionen mit
unterschiedlichen Systemen aufeinandertreffen. So bevorzugt man zur Berechnung
des Gruppenkapitals unter Solvency Il in Europa die
Konsolidierungsmethode,wahrend in den Vereinigten Staaten im Rahmen der
Group Capital Calculation die Aggregationsmethode genutzt wird.

Sowohl Solvency 1l als auch der ICS greifen grundsatzlich auf die
Konsolidierungsmethode  zurtick. Mithin  wird eine einzige angepasste
marktkonsistente Methode auf das Geschaft der Gruppe angewendet. Auch
hinsichtlich der konkreten Berechnung der Kapitalanforderungen ergeben sich viele
Ahnlichkeiten. Lediglich bei der Berechnung des Prescribed Capital Requirement
unterscheidet sich der ICS grundlegend von Solvency Il. So existieren Risiko- und
Untermodule, welche fir die Kapitalanforderungen berechnet werden. Allerdings
verfugt der ICS zusatzlich Uber ein eigenes NAT CAT Risikomodul. In den
Feldstudien erfasst der ICS hier Gefahren, die tber die flr Solvency Il betrachteten
Gefahren vor allem mit Bezug auf die weltweite Differenzierung hinausgehen.
Aufgrund einer breiteren geographischen Klassifizierung in weiteren Submodulen
kbnnen in dem Mal3e, in dem nicht-européische oder international gestreute
Portfolien betrachtet werden, Kapitalanforderungen nach ICS schnell geringer
ausfallen als nach Solvency Il (DAV, 2019: 18).

-10 -



Die Vereinigten Staaten hingegen verfolgen einen Alternativansatz zum ICS.
Grundsatzlich sollen die Kapitalanforderungen fur Versicherungsgruppen uber die
Group Capital Calculation berechnet werden, welche 2021 eingefuhrt und
implementiert wurde (NAIC, 2021). Im Gegensatz zum ICS und Solvency Il nutzt
die Group Capital Calculation die Aggregationsmethode. Dabei werden die
Kapitalanforderungen in drei Schritten berechnet. Zunachst werden die
bestehenden Kapitalanforderungen, welche in den verschiedenen Jurisdiktionen
berechnet werden, genutzt (U.S. Chamber of Commerce, 2019: 30 f.). Daraus
ergibt sich bereits ein fundamentaler Unterschied zum Konsolidierungsansatz nach
ICS und Solvency II, da nicht mittels eines Standardformel-Ansatzes (oder eines
internen Modells) die Kapitalanforderungen fiir jede Jurisdiktion nach der gleichen
Vorgehensweise berechnet werden. In einem zweiten Schritt werden fir alle
Jurisdiktionen Skalen errechnet, welche die jeweiligen Kapitalanforderungen der
Unternehmen in den Jurisdiktionen auf ein einheitliches Niveau hochrechnen. In
einem dritten Schritt werden die einzelnen Kapitalanforderungen auf
Konzernebenen aggregiert (U.S. Chamber of Commerce, 2019: 30 f.). Es wird
deutlich, dass die Skalen das wesentliche Element des U.S. Alternativansatzes
darstellen. Mithin werden momentan umfangreiche Testungen durchgefihrt, um
Methoden zur Bestimmung der Skalen zu verwenden, die ein vergleichbares
Ergebnis zu den Kapitalanforderungen unter dem ICS liefern. So betont das IAIS:
~.Comparable outcomes to the ICS means that the Aggregation Method (AM) would
produce similar, but not necessarily identical, results over the trigger supervisory
action on group capital adequacy grounds” (IAIS, 2019). Die Formulierung “similar,
but not necessarily identical” eréffnet dabei einen weiten Interpretationsspielraum.

Nicht zuletzt aufgrund dessen haben sich die franzdsischen und international
tatigen Versicherungsgruppen dazu entschieden, zunachst nicht an der
Beobachtungsphase des ICS teilzunehmen. Konkrete Bedenken bestehen
hinsichtlich der Anwendung von unterschiedlichen Berechnungsmethoden, die nicht
zu vergleichbaren Ergebnissen fuhren, sowie vor einer unklaren Anwendung. Am
Ende wird sich allerdings nicht die Fragen stellen, ob ein Ansatz gewisse Vor- bzw.
Nachteile hat, sondern wie man die Ansatze bestmoglich aufeinander abstimmen
kann. Fur die Europaer kénnte sich die Frage stellen, ob man sich damit abfindet
und akzeptiert, dass der U.S. Alternativansatz aquivalent zum ICS ist, um das Ziel
eines globalen Kapitalstandards als Level Playing Field zu etablieren.

-11 -



Diskussion

Was ist der Grund fir den U.S. Alternativansatz?

Der Hauptgrund fur den U.S. Alternativansatz ist, dass im Jahre 2021 die Group
Capital Calculation als Berechnungsmethode fir die Kapitalanforderungen von
amerikanischen Versicherungsgruppen eingefihrt und 2022 implementiert
wurde. Es scheint nicht so, als dass man einen erneuten Wechsel der
Berechnungsmethode anstrebt.

Von wem ging die Initiative zum ICS aus?

Die Initiative zum ICS ging vom IAIS aus. So arbeitet die Vereinigung von
Versicherungsbehérden aus tber 200 Landern seit 2013 an der Entwicklung
eines risikobasierten, global anwendbaren Kapitalstandards.

Quellenverzeichnis

Bundesanstalt far Finanzdienstleistungsaufsicht (2018): Globaler
Kapitalstandard: Antworten zum International Capital Standard fur international
tatige Versicherungsunternehmen, Internetseite BaFin,

https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Fachartikel/2018/fa_b
j_1808 globaler_Kapitalstandard.html#:~:text=Der%201CS%20s0ll%20als%20w
eltweit,%C3%BCber%20einen%?20risikosensitiven%20Kapitalstandard%20dar,
Zugriff am: 04.07.2022.

Deutsche Aktuarvereinigung e.V. (2019): Ergebnisbericht des Ausschlusses
Rechnungslegung und Regulierung — Insurance Capital Standard, Internetseite
DAV, https://aktuar.de/unsere-themen/fachgrundsaetze-oeffentlich/2019-06-
14 DAV-Ergebnisbericht_ICS.pdf, Zugriff am 04.07.2022.

Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (2021): Insurance
Capital Standard, Internetseite GDV, https://www.gdv.de/de/themen/positionen-
magazin/regulierung-global-68184, Zugriff am: 04.07.2022.

International Association of Insurance Supervisors (2019): Explanatory note on
the Insurance Capital Standard (ICS) and Comparability Assessment.
Internetseite IAIS, https://www.iaisweb.org/uploads/2022/01/191120-
Explanatory-Note-on-the-ICS.pdf, Zugriff am 04.07.2022.

-12 -



Bei

International Association of Insurance Supervisors (2022): Register of
Internationally Active Insurance Groups based on information publicy disclosed
by group-wide supervisors, Internetseite IAIS,
https://www.iaisweb.org/uploads/2022/02/Register-of-Internationally-Active-
Insurance-Groups-IAIGs.pdf, Zugriff am 04.07.2022.

National Association of Insurance Commissioners (2021): Group Capital
Calculation, Internetseite NAIC, Kansas City, https://content.naic.org/cipr-
topics/group-capital-calculation, Zugriff am 04.07.2022.

U.S. Chamber of Commerce (2019): Insurance Capital Standard and the
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04.07.2022.

Fragen oder Anmerkungen wenden Sie sich bitte an Erik Winkler

(erik.winkler@th-koeln.de).
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Developments in Chinese Online Insurance 2022
Lihong Wang, M.Sc. / FCII

Introduction
Online insurance has evolved from a pure
distributional channel to a technology-embedded

ecosystem in China. With the impact of COVID-19 and
the lockdowns, by the end of 2020, more than 140
Chinese insurance companies had launched online
businesses, generating about 6% of the industry total,
according to the May 2021 report by Chinese
regulators (CBIRC).

Growth of Online Insurance in China
With the ongoing demographic changes (i.e., an ageing
population, declining fertility, and the previous one-child
policy) and China's more than 850 million active mobile
users, online insurance is set to be the mainstream
distributional and operational model.

In 2021, the insurance premiums of Chinese online
insurers reached 292 billion yuan. After years of
significant growth between 2014 and 2016, the value of
premiums decreased in the following two years.
However, in 2021, the online personal insurance market
recovered and grew by around 38 per cent.

Premium Income of
Online Personal Insurers China
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Online Insurance in China

Entrepreneurship

Atotal of 7,741 enterprises |
involved in online insurance were |
registered with Chinese |
authorities in 2020, according to a

Socioeconomic

As in the West, the demand for
protection of assets and
life/fhealth grows with an
increase in wealth, a decline in

fertility and an ageing data report.
population.
- Macro Environment
Technologies

Evolving Regulations

With the changes in the
insurance sector, regulators are
quickly identifying problems and
changing laws to tighten
loopholes.

The availability of advanced
technologies forces insurers to
operate in a fully digitized and Al-
enabled environment in order to
save time and money.

Challenges that Online Insurers Face

Regulations

Since August 2021, the CBIRC has issued new laws and
regulations to counter irregularities in the online insurance sector,
making multiple corrections and deadlines for companies to comply,
or alternatively face fines and shutdowns.

Qualified advisors

With the unprecedented demand, there is a major shortage of
insurance professionals, which are expensive to recruit and train.
The growth of online insurance requires a supply of educated
graduates, as well as continuous professional development (CPD)
programmes.

Fraud

The increase of fraud operations by the insured or third parties
through insurance has impacted personal insurers, especially,
challenging the claims procedures. The costs of combating fraud
are significant and necessary to the effort to meet regulatory
requirements and profit projections.

Global Recession

The negative economic outlook puts pressure on corporations and
individuals in respect of their spending. The insurance industry is
facing the challenge of rising costs that are proportionally higher
than operational profits.

Summary

The rise of online insurance is one of the key trends in insurance development in China. With the aid of advanced

technologies, it is the fastest growing line of business. Despite multiple challenges, several significant socioeconomic

factors will continue to drive online insurance growth.

-14 -



15. Jahrestagung des Forderkreises Ruckversicherung
Researchers’ Corner am 24. Juni 2022

Developments in Chinese Online Insurance 2022

Lihong Wang, M.Sc. / FCII

My name is Lihong Wang; | work for an
independent Lloyd’s Broker 1065, International Risk
Solutions Limited, based in London. | am also
responsible for our European office in Cyprus. |
have been working as a part-time researcher at the
Cologne Research Centre for Reinsurance for 12
years.

The research project ‘Developments in Chinese Online Insurance 2022’ is part of a
series of research topics | have been doing over the years, including the 2019
‘China InsurTech Development’ project. Three years on, it is an excellent
opportunity to give an update, especially with COVID-19 and the lockdowns’ impact.

In the following, | will give you some introduction and statistics on the online
insurance premium development, some macro-environmental analyses and show
the drivers and challenges for further growth. Finally, | will draw a conclusion in the
summary.

Online insurance has evolved significantly in China. It started as a pure distribution
channel and has now developed into a complex, technology-embedded ecosystem
in the past eight years. According to the Chinese Insurance and Banking
Regulatory Commission (CBIRC), the gross premiums for online insurance
exceeded 290 billion yuan, equivalent to 45 billion US dollars, in 2021. This
accounted for around 6% of the market total in the same year.

The most significant factor was China’s 850 million active mobile users, some of
whom were keen on online products and services, especially during the lockdowns.

By the end of 2020, more than 140 insurers had launched online insurance and
expanded their products from motor insurance to multiple other lines of insurance
business. The market has also seen an increasing number of third-party
administrators, claims handlers, application developers, and others that provide
services to insurers and insured.
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The premium development is shown in the graph of the presentation. After years of
significant growth between 2014 and 2016, the value of premiums decreased in the
following two years. However, the online personal insurance market recovered and
grew around 38 per cent in 2021 compared to the previous year. The gross
premiums reached nearly 300 billion yuan, equivalent to 45 billion US dollars. This
accounted for around 6% of the market total in the same year.

The background and the big picture

By now, you would ask the same questions about why online insurance has grown
so significantly and why demand is so high. | looked at some of the driving factors
in the macro-environment, such as socioeconomic reasons, regulations,
technologies, and human factors.

Online insurance is given an excellent chance to grow due to the increase in wealth
and a fundamental change in society, including the decline in the birth rate, and an
ageing population, which drive the demand for insurance as people seek measures
to protect their assets and liabilities and manage their healthcare costs and
expenses. The current insurance penetration and density are still very low in
comparison with Western countries, although China has become the second-
biggest economy. The rising middle class will be the driving force behind the
growth.

The advanced technologies, for example, artificial intelligence, big data, fintech, and
blockchain, lower the barrier and speed up entry into the markets, so that insurers
can operate in a fully digitalised environment and easily manage the life cycle of
insurance products. The digital engagement of the customers enables their insurers
to transact the premiums and claims at low cost and with high efficiency.

As an emerging business model, the pioneering companies face fewer challenges
in compliance and fewer restrictions, for instance in marketing, solvency ratio, and
product filing. With these changes in the insurance sector, regulators are quickly
identifying problems and changing laws to tighten loopholes.

The human factor refers to the entrepreneurship of Chinese enterprises. A data
report from Qichacha, a data and analytics firm, reported a total of 7,741
enterprises registered with the authorities to transact and be involved with online
insurance in 2020. A big influx of talents from commercial, finance and IT will
improve the online insurance infrastructure, so that it can further accelerate growth
and maturity.
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Although there are several factors mentioned above for the future growth of online
insurance in China, there are some short- to meduim-term challenges that the
sector is currently facing.

Changing requlations

Since August 2021, the CBIRC has issued new laws and regulations to counter
irregularities in the online insurance sector, making multiple corrections and
deadlines for companies to comply, or alternatively face fines and shutdowns. The
new rules include, amongst others, restrictions on misleading marketing,
unauthorised products or unlicensed operations, and close monitoring of the
solvency level and claims handling of online insurers. The government has also
called for better data- and privacy-protection laws and regulations. In 2022, CBIRC
also set out a new issue of risk warning on outsourcing and related-party
transactions.

Shortage of qualified advisors

With the unprecedented demand, there is a major shortage of insurance
professionals, which are expensive to recruit and train. As a result of emigration out
of the big cities, recruiting new hires has become more difficult. The growth of
online insurance requires a supply of educated graduates, as well as continuous
professional development (CPD) programs. As | mentioned in the previous
research project, due to the rising middle class and its impact on insurance, many
young workers moved out of the first-tier cities and coast region into second- or
third-tier cities or the western part of the country, leaving rather a serious shortage
of skilled workers in the insurance companies.

Increasing third-party fraud

The increase of fraud operations by the insured or third parties through insurance
has impacted personal insurers especially, in respect of claims procedures. The
costs of combating fraud are increasing and deemed necessary to meet the
regulatory requirements and profit projections. Online insurance is prone to the risk
of digital fraud, identity theft, and other cyber crimes. Online fraudsters are difficult
to track down, but the Ministry of Public Security in China has seen a steep
increase in fraud cases investigated by Chinese police.
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Global recession

Last but not least, the negative economic outlook worldwide puts considerable
pressure on the spending of corporations and individuals. The insurance industry as
a whole is facing a slower growth rate than in previous years, and also faces the
challenge of rising costs that are proportionally higher than operating profits.

The rise of online insurance is one of the key trends in the insurance sector in
China. It is the fastest-growing line of business based on the aid of advanced
technologies related to InsurTech. Despite multiple challenges, several significant
socioeconomic factors will continue to drive online insurance growth.

Discussion

China insurance market share: Do you have comparative figures for other
insurance markets?

At the time of my presentation, | did not have the statistics or development
details for other countries. This is due to the unique growth rates in China, and |
only looked at Chinese data in the past ten years.

There has been very limited information and segregation reporting in other
countries, with the exception of the UK. The value of online insurance premiums
was estimated at extremely stable rates of increase for motor, property, life, and
health insurance in the UK for the past years. The growth rates will also remain
similar to inflation or indexation.

Which are the principal lines of business for online insurance in China?

Motor, life and health & accident insurance are the principal lines of business.
However, there are some new products such as pet insurance, household
insurance, travel insurance, flight delay and parcel return insurance. Health
insurance remains one of the high-growth areas.
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Jorg Dirks (M.Sc., FCII) ist hauptberuflich bei der
Hannover Rick SE als Underwriter im Bereich
"Retrozession & Capital Markets" tatig. Daruber
hinaus ist er Mitarbeiter der Kélner Forschungsstelle
Ruckversicherung an der TH Koéln und forscht Uber
das Thema Retrozession innerhalb einer ESG-
konformen Geschéftsausrichtung. Der Fokus liegt
hierbei insbesondere auf den sich ergebenden
Chancen und Herausforderungen bei der
Bertcksichtigung der ESG-Kriterien innerhalb einer Geschaftsorganlsatlon und die
sich daraus ergebenden Auswirkungen auf die Retrozession.

Durch die Folgen des Klimawandels riicken Nachhaltigkeitsthemen verstérkt in den
Fokus der Bevolkerung und Unternehmen. Offentliche Diskussionen zum Umgang
mit Ressourcen oder auch beziglich gerechterer Arbeitsbedingungen beflligeln die
Thematik und so sind Unternehmen damit konfrontiert, sich mit nachhaltigen
Kriterien auseinander zu setzen. Insbesondere grof3e Institutionen, wie zum
Beispiel die BaFin, die EIOPA und die EU-Kommission treiben die ESG-Thematik
weiter voran und so muss sich auch die Versicherungswirtschaft mit den Kriterien
befassen.

Mit der Grindung der Net-Zero Insurance Alliance (NZIA) haben sich unter der
Initiative der Vereinten Nationen (UN) fihrende Erst- und Ruckversicherer
zusammengeschlossen, um mit geanderten Underwriting-, Schaden- und
Risikomanagementpraktiken zum Ubergang zu einer klimaneutralen Wirtschaft
beizutragen. Im Einklang mit den Zielen des Pariser Klimaabkommens wollen sie
ihre Versicherungs- und Ruckversicherungsportfolios bis 2050 auf ,Netto-Null-
Treibhausgas-Emissionen” umstellen (Assekurata et al., 2021).

Kriterien zur Nachhaltigkeit werden unter der Abkirzung ESG zusammengefasst
und sind somit nicht auf den reinen Klimawandel begrenzt. Grundsatzlich versteht
man unter sogenannten ESG-Kriterien per Definition einen Standard nachhaltiger
Investments in den Bereichen Environment/ Umwelt, Social/ gesellschaftliches
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Engagement und Governance/ Unternehmensfihrung (vgl. Haberstock et al.,
2019).

Sowohl Erst- und Rickversicherungsunternehmen als auch Retrozessionspartner
und Investoren beziehen bei ihrer Geschaftsentscheidung zunehmend
Nachhaltigkeitsaspekte mit ein. Sie achten unter anderem auf die Nachhaltigkeit
der Kapitalanlagen und die entsprechenden Entscheidungen im Underwriting oder
bewerten das soziale Engagement eines Vertragspartners. Deshalb kann sich ein
Uberzeugendes Nachhaltigkeitsprofil auch sukzessive zu einem Wettbewerbsvorteil
entwickeln.

Unternehmen, die diese Thematik vernachlassigen, missen einen
Reputationsschaden beflrchten. Die durchgehende Bertcksichtigung des
Nachhaltigkeitsgedankens im Geschéaftsmodell eines Erst- und
Ruckversicherungsunternehmens ist daher sehr umfangreich und tangiert nahezu
alle relevanten Unternehmensbereiche (vgl. Faber et al., 2021).

Das Kerngeschaft der RuUckversicherungsbranche wird immer wieder von
neuartigen Risiken und globalen Herausforderungen gepréagt.

Eine ESG-konforme Geschaftsausrichtung geht weit Uber die
Kapitalanlageprozesse hinaus. Hierbei missen ESG-Kriterien auch verstarkt in die
Underwriting-Prozesse integriert werden.

Eine ESG-konforme Geschaftsausrichtung und eine entsprechende Anpassung im
Underwriting stellt den Rickversicherungs- und Retrozessionsmarkt vor neue
Herausforderungen, da gewisse ESG-Kriterien eine Hurde fur fortlaufende
Geschaftstatigkeiten im Underwriting darstellen. Insbesondere die Diskrepanz
zwischen der Wettbewerbsfahigkeit und den Prinzipien der guten
Unternehmensfuhrung sind genau zu analysieren. Die Umsetzung einer ESG-
konformen Geschéaftsausrichtung in der Retrozession geht einher mit der
Rekalibrierung des Risikoappetits und mit der Aufnahme von einheitlichen
zukinftigen ESG-Ratings, die sowohl zu Vorteilen als auch Nachteilen in der
Wettbewerbsfahigkeit fihren kénnen.

Vergleicht man die ESG-Faktoren zwischen Retrozedenten und Retrozessionaren
lasst sich feststellen, dass die ESG-Faktoren fir Retrozedenten bei der
Kapazitatssuche wichtig sind. Hingegen sind die Faktoren beim Kapazitadtsangebot
fur Retrozessionére weniger wichtig sind. Dies lasst sich dadurch begriinden, dass
sich Retrozedenten bereits im vorgelagerten Underwriting der eingehenden Risiken
mit den ESG-Kriterien beschéaftigen missen und dadurch bereits einen besseren
Uberblick tiber diese Faktoren haben. Zudem miissen sich die Retrozedenten im
Detail mit den moglichen Retrozessionaren und deren ESG-Strategie beschéftigen,
damit die ESG-konforme Geschaftsausrichtung gewahrt wird.
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Eine ESG-konforme Geschéaftsausrichtung und die Berlcksichtigung der ESG-
Risiken fuhrt zwangslaufig zu einer Anpassung der Geschaftsstrategie, der internen
Aufsichtsstrukturen, des Risikomanagements und zu einer Anderung des Pricings
von Retrozessionsrisiken.

Diskussion

Wir stellen fest, dass die Vorgehensweisen im Erstversicherungsmarkt und im
Ruckversicherungsmarkt und im Retrozessionsmarkt sehr unterschiedlich sind.
Je weiter hinten man in der Wertschopfungskette steckt, desto intransparenter
sind die Risiken, die man abdeckt. Wird die ESG-Thematik als Welle in der
Wertschopfungskette gesehen, die zuerst in der Erstversicherung anfangt und in
der Retrozession aufhort und deshalb eventuell nicht mehr so stark ausgepragt
ist?

Die ESG-Thematik wird nicht als einheitiche Welle in der gesamten
Wertschopfungskette angesehen. Speziell in der Geschéaftsbeziehung zwischen
Retrozedenten und Retrozessionaren, wird den ESG-Kriterien eine neue
separate Bedeutung zugeteilt, weshalb man eher von einer geldsten, zweiten
Welle sprechen kann. Des Weiteren spielen bei der Retrozession und der
Kapazitatssuche andere, weitere Faktoren eine Bedeutung, die nicht mit dem
Underwriting im Inward-Bereich einer Rickversicherung gleichzusetzen sind.

Welche Chancen hat ein Retrozessionar Uberhaupt ESG-konform zu agieren,
wenn er nicht global auf seine Retrozedenten schaut, weil der Retrozessionar
gar nicht im Detall in die weltweiten Portfolios schauen kann? Wie stellt sich der
Ruckversicherer auf, um ESG-konform zu agieren?

Als Retrozedent muss man sich im Vorfeld strategisch ausrichten, um zu
schauen, ob die ESG-Kriterien auch vom Retrozessionar eingehalten werden.
Beide Vertragsparteien miussen sich mit dieser Thematik beschaftigen, um eine
einheitliche Transparenz zu gewéhren.

Werden ESG-Ratings eventuell zu Verdnderungen im Pricing bzw. zu einem
Vorteil im Pricing fuhren?

Sofern ein positives ESG-Rating vorliegt (durch etablierte Ratingagenturen),
ergeben sich daraus auch Pricing-Vorteile (sowohl als Vorteil in der
traditionellen Ruckversicherung als auch im Retrozessionsbereich).
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Tendenziell mussten detaillierte Auswertungen der ESG-Ratings sowohl bei
Retrozedenten als auch bei Retrozessionaren im Risikomanagement sowie in
den vertraglichen Vereinbarungen einheitlich verankert werden.

Die These wird in Anlehnung daran begrtindet, dass zum Beispiel ein positives
Unternehmensrating von "AAA" (z.B. durch S&P) zu besseren
Darlehenskonditionen fiihren kann als ein "BBB" Rating. Des Weiteren wirde
ein positiveres ESG-Rating auch zu einer besseren Reputation sowohl fur
Retrozedenten als auch flir Retrozessionare beitragen.
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Theoretischer Hintergrund Marktdesign (Vortrag "21)

Marktdesign ist eine 6konomische Disziplin, die die Architektur eines Marktes mit dessen Zielen

verbindet und auf Spieltheorie aufbaut A
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Ruckversicherungstransaktionen (NatKat)

+ Design von RV-Transaktionen beseitigt InNformationsproblemen zwischen VR und RVR

» Wie sehr werden RVR in klassischen RV-Transaktionen dazu motiviert erwartete Ertrage preiszugeben?
» Wettbewerb allein kein entscheidendes Argument, siehe Marktdesign und Auktionstheorie

» Klassische und alternative RV-Transaktionen basieren auf dem klassischen Transaktionsdesign
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RV-Vertrage als Auktionsgiiter Auktionsmerkmale

« Common Value — aktuariell erwarteter Schaden | * Einheitspreise vs Individuelle Preise im Panel
« Private Value — Kovarianz mit RVR-Bestand » Einheitspreise in der Vergangenheit evtl. zu Unrecht
« Multi-Unit — Teilbare homogene Einheiten bevorzugt (s. Binmore & Swierzbinski 2000)
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Robert Joniec ist seit 2017 als wissenschaftlicher
Mitarbeiter in  Teilzeit an der Kdlner
Forschungsstelle Ruckversicherung tatig. Daruber
hinaus ist er PhD-Student an der University of
Limerick und erforscht den Ruckversicherungsmarkt
mit Hinblick auf Einflisse durch alternativen
Risikotransfer. Hauptberuflich ist er im Strategic
Advisory EMEA Team bei Guy Carpenter &
Company GmbH.

In Anlehnung an das letztjahrige Forschungsthema ist der Fokus der diesjahrigen
Forschung weiterhin Marktdesign im Ruckversicherungskontext. Marktdesign ist ein
Forschungsfeld, in dem die Architektur und die Gepflogenheiten eines Marktes mit
dessen Zielen verbunden werden und welches auf Spieltheorie aufbaut. Hierbei ist
die Auswirkung des Designs auf das Verhalten der Marktteilnehmer zentral. Das
steigende Angebot von Rickversicherungs-Auktionsplattformen unterstreicht die
(unbeantworteten) Fragen beziglich des Zusammenhangs zwischen Design und
Ergebnis in der Rickversicherung.

Am Beispiel von Naturkatastrophen (NatKat) Rickversicherung lasst sich erkennen,
dass wesentliche Elemente klassischer Ruckversicherungstransaktionen darauf
abzielen, Informationsprobleme zwischen Erst- und Rickversicherer zu reduzieren
(siehe hierzu Abb. 1). Es bleibt jedoch offen, inwiefern der klassische
Transaktionsprozess Ruckversicherer dazu motiviert, private Informationen in Form
von Angeboten preiszugeben und ein Equilibrium zu starken. Aus einer
Marktdesignperspektive ist Wettbewerb allein kein entscheidendes Argument
(Agarwal and Budish, 2021). Aktuell verfigbare Plattformen fur
Ruckversicherungsauktionen bedienen sich derselben Schritte 1. - 4., wie
klassische NatKat-Ruckversicherungstransaktionen, unterscheiden sich jedoch in
den finalen Schritten der Preisbildung und Allokation (siehe hierzu Abb. 2). Aktuell
gibt es in der Ruckversicherungsliteratur keinerlei Hinweise auf ein Verstandnis
daruiber, wie sich der klassische Transaktionsprozess auf Ergebnisse auswirkt,
noch darauf wie sich Auktionen in ihrer Wirkung unterscheiden / wie sich diese auf
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Ergebnisse auswirken. Ein wichtiges Ziel ist somit die Grundlagenschaffung fur die
zukunftige Entwicklung einer Marktdesigndiskussion im Ruckversicherungskontext.

Daten Katastrophen RV- Struktur Submlssmn anate Plat2|erung
aufbereitung Modellierung Analyse an RVR Verhandlung (Signing)

Abbildung 1: Vereinfachter Transaktionsprozess klassische NatKat Riickversicherung

6.
Daten Katastrophen RV- Struktur Submlssmn AuEﬁon Allokation
aufbereitung Modellierung Analyse an RVR (Signing)

Abbildung 2: Vereinfachter Transaktionsprozess NatKat Riickversicherungsauktion

Mit der Verfugbarkeit von Ruckversicherungsauktionen in der Praxis wurde die
Bricke zwischen Rickversicherung und Auktionen bereits geschlagen und die
Auktionsliteratur kann zu Rate gezogen werden. Jedoch missen
Ruckversicherungsvertrdge  zunachst als  Auktionsgut  definiert  werden.
Ruckversicherungsvertrdge haben zwei Elemente in ihrer Wertigkeit: erstens die
sogenannten Common Values, welche allgemeingiltig sind und mit dem aktuariell
erwarteten Schaden beschrieben werden konnen. Das zweite Element sind
sogenannte Private Values, also Werte, die in Abh&angigkeit zum jeweiligen Bieter
stehen. Ein Beispiel hierfur ist die Ko-Varianz zwischen dem erwarteten Schaden
des Ruckversicherungsvertrages und dem des Dbereits bestehenden
Ruckversicherungs-portfolios eines bietenden Rickversicherers (Goeree and
Offerman, 2003). Daruber hinaus werden Riuckversicherungsvertrdge in
homogenen und teilbaren Einheiten platziert / erworben. Zusatzlich haben Bieter
(Ruckversicherer) heterogene und limitierte Kapazitaten; die Nachfrage nach
Ruckversicherung ist unelastisch (Weiss and Chung, 2004); Versicherer sowie
Ruckversicherer erfahren konvexe Kapitalkosten (Froot and O’Connell, 2008);
zusatzlich kann Wissenstransfer ein wichtiges Element der Transaktionen sein. Es
ist davon auszugehen, dass weitere, relevante Eigenschaften aufgelistet werden
kénnen, allerdings ware dies Teil weitergehender Untersuchungen.

Mit Blick auf die beschriebenen Eigenschaften wurden die Auktionsdesigns
ahnlicher Guter betrachtet. Dies zeigt, dass allgemeingultig positiv wirkende
Auktionsauspragungen nur in bestimmten Féllen formuliert werden kdnnen. So ist
aktuell nicht eindeutig, ob und in welchen Fallen Einheitspreise oder individuelle
Preise zu besseren Ergebnissen fur die Verkaufer (Versicherer) fihren wirden. Vor
allem Zentralbanken haben in der Vergangenheit einheitliche Preise stark
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beflrwortet bis dies von Forschern erneut in Frage gestellt wurde (Binmore and
Swierzbinski, 2000). Weiterhin ist nicht klar, ob &ffentliche Auktionen oder
verdeckte Auktionen bessere Ergebnisse liefern wirden. Hauptargument fir
Erstere ist die Vermeidung von Kollision wohingegen Letztere eine Minderung
strategischer Unsicherheit ermoéglichen (Rothkopf and Harstad, 1995; Binmore and
Swierzbinski, 2000). Offentliche Auktionen wiirden im Riickversicherungskontext
zusatzlich eine Konsensbildung und Minderung von Einstiegsbarrieren fur weitere
Bieter ermoglichen. An dieser Stelle ist jedoch eine mdgliche Veréanderung der
erwarteten Bieter, die mit einer solchen Entscheidung einhergehen kénnte, zu
berticksichtigen. Genannte Auspragungen (Einheitspreise, individuelle Preise,
Offentliches Bieten, verdecktes Bieten) finden sich in den aktuell angebotenen
Ruckversicherungsauktionen der Makler AON und Guy Carpenter sowie des
Plattformanbieters Tremor Technologies Inc. wieder. Ein Auktionsdesign, das der
klassischen Brokerplatzierung nahekommt, ist die Ausubel Auktion (Ausubel, 2004).
Obwohl sich hier bereits einige Parallelen finden, kdnnen aufgrund der
verbleibenden Unterschiede keine Ruckschlisse auf die Eignung fur die
Ruckversicherungsplatzierung gezogen werden. Somit zeigt sich, dass aktuell
weiterhin offen ist, wie sich Auktionen auf die Platzierung in der Rickversicherung
auswirken.

Mit Blick auf die anfangliche Frage, wie sich das klassische Rickversicherungs-
Marktdesign auf den Erfolg der Platzierung auswirkt und wie Auktionen hiermit zu
vergleichen sind, stehen somit folgende Erkenntnisse fest: Fur beide Arten der
Platzierung gibt es aktuell keinerlei Erkenntnisse Uber den Zusammenhang des
Marktdesigns und des erwarteten Platzierungserfolgs (Equilibrium). Zusatzlich
lassen sich keine generellen Aussagen dartber treffen, ob die klassische
Platzierung oder Auktionen bessere Allokationsmechanismen darstellen (vgl. Bulow
and Klemperer, 1996).

Obwohl technologischer Fortschritt und die reduzierten Kosten einen
preismindernden Effekt auf Rickversicherung — unabhéngig vom Design — haben
werden, betont Forschung aus anderen Bereichen, dass der Fokus auf
Transaktionsregeln anstatt von Transaktionsumgebungen liegen sollte (Madhavan,
2000; Budish, Cramton and Shim, 2015). Unter Berlcksichtigung von klimatischen
und soziodkonomischen Trends ist ein besseres Verstandnis beschriebener
Zusammenhange fur die Starkung des Rickversicherungsmarktes zunehmend
dringend. Fir die Uberleitung in die Diskussion wurde zunachst die Frage gestellt,
inwiefern die Zuhdorer sich bereits mit dem Thema auseinandergesetzt haben und
welche Erfahrungen bisweilen gemacht wurden.
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Diskussion

Welche Punkte sollten im Auktionsformat berticksichtigt werden?

Ruckversicherung ist ein komplexes Produkt, das nicht allein auf einen Preis
reduziert werden sollte. Insbesondere seien Vertragsklauseln und somit die
Deckungsqualitdt ein Punkt, der in Auseinandersetzungen oft vernachlassigt
wird. Die Punkte wurden ebenfalls wahrend der Diskussion von allen
Teilnehmern bestétigt.

Inwieweit sind die Schritte des klassischen Transaktionsdesigns bei der
Anwendung der Auktionstheorie anzupassen?

Die Transaktionsschritte 1. — 4.beinhalten einen wesentlichen Aufwand zur
Reduzierung informationeller Asymmetrien. Sie sind daher grundlegende
Elemente, welche auch bei der Anwendung von Auktionen weiterhin bendtigt
werden. Den signifikanten Unterschied zum klassischen Transaktionsdesign
stellen bei Auktionen somit die Schritte 5. Auktion und 6. Allokation dar.

Welcher Aspekt bringt den grél3ten Vorteil fir die Auktionsformate?

Der grol3te Vorteil ist die Transparenz dariber wie Angebots- und
Nachfrageseite interagieren, allerdings nur bei den stark standardisierten
Produkten wie Industry Loss Warranties. Fur den tberwiegenden Grol3teil der
klassischen Rickversicherungsvertrage gabe es aktuell allerdings keine
Uberzeugenden Argumente fir 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
Gro3teil der RuUckversicherungstransaktionen weiterhin innerhalb des
klassischen Rickversicherungsprozesses vollzogen wird, ohne jegliche
Sicherheit Uber die Wechselwirkung zwischen den Regeln und Gepflogenheiten
und den Zielen des Ruckversicherungsmarktes. Gleiches gilt fir die sich
entwickelnden Alternativen.

-29.-



Quellenverzeichnis

Agarwal, N. and Budish, E. (2021): Market Design. Cambridge, MA. Available
at: https://doi.org/10.3386/w29367.

Ausubel, L.M. (2004): “An Efficient Ascending-Bid Auction for Multiple Objects,”
American Economic Review, 94(5), pp. 1452-1475. Available at:
https://doi.org/10.1257/0002828043052330.

Binmore, K. and Swierzbinski, J. (2000): “Treasury auctions: Uniform or
discriminatory?,” Review of Economic Design, 5(4), pp. 387—-410. Available at:
https://doi.org/10.1007/s100580000026.

Budish, E., Cramton, P. and Shim, J. (2015): “The High-Frequency Trading
Arms Race: Frequent Batch Auctions as a Market Design Response *,” The
Quarterly Journal of Economics, 130(4), pp. 1547-1621. Available at:
https://doi.org/10.1093/qje/qjv027.

Bulow, J. and Klemperer, P. (1996): “Auctions Versus Negotiations,” The
American Economic Review, 86 (1), 1996, pp. 180-94. Available at,
http://www.jstor.org/stable/2118262.

Froot, K.A. and O’Connell, P.G.J. (2008): “On the pricing of intermediated risks:
Theory and application to catastrophe reinsurance,” Journal of Banking and
Finance, 32(1), pp. 69-85. Available at:
https://doi.org/10.1016/j.jbankfin.2007.09.008.

Goeree, J.K. and Offerman, T. (2003): “Competitive Bidding in Auctions with
Private and Common Values,” The Economic Journal, 113(489), pp. 598-613.
Available at: https://doi.org/10.1111/1468-0297.t01-1-00142.

Madhavan, A. (2000): “Market microstructure: A survey,” Journal of Financial
Markets, 3(3), pp. 205-258. Available at: https://doi.org/10.1016/S1386-
4181(00)00007-0.

Rothkopf, M.H. and Harstad, R.M. (1995): “Two Models of Bid-Taker Cheating in
Vickrey Auctions,” The Journal of Business, 68(2), p. 257. Available at:
https://doi.org/10.1086/296663.

Weiss, M.A. and Chung, J. (2004): “U.S. Reinsurance Prices, Financial Quality,
and Global Capacity,” Journal of Risk and Insurance, 71(3), pp. 437-467.
Available at: https://doi.org/10.1111/j.0022-4367.2004.00098.x.

-30 -



Bei Fragen oder Anmerkungen wenden Sie sich bitte an Robert Joniec
(robert.joniec@th-koeln.de).
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Berucksichtigung von
Klimawandelszenarien im ORSA
Wolfgang Koch, M.Sc. / FCII
+ Klimawandelszenarien im ORSA sind laut BaFin ein diesjahriger Aufsichtsschwerpunkt
+ Spezielle EIOPA/BaFin-Anforderungen:
— Proportionalitatsprinzip (in Abhangigkeit vom Risikoprofil der Unternehmen)

— Mind. zwei langfristige (mind. 30 Jahre) Temperaturanstiegsszenarien (< 2°C und = 2°C)

+ Derzeit werden die notwendigen Angaben im ORSA diskutiert (z.B. GDV-Arbeitsgruppe)

Szenario-Auswahl des ,Network for Greening : \)/erschiedene methodische Ansétze fir die
the Financial System” (NGFS): ' Bewertung von Klimaszenarien:
=) il Disorderly Too little, too late|

Hi

» Neubewertung per heute
(Sensitivitatsanalyse)

Dyeyen « Stresstest mit instantanen Schocks (,Zeitreise”)

S s * Projektion (statisch oder mit

Managementregeln)

Net Zero

2050 | Bestand | per | Zukunft | Bilanz_ | SR | GsB |
015°0 Below 2021 Referenz
2°C 2021 Szenario_1 neu neu neu
NDCs Current 2021 Szenario_2 neu neu neu
policies
Hot house world / / \
\, o
N Low Physical risks High A B
Auswirkungen auf Kapitalanlage, Personen- und Kritische Auseinandersetzung:
Schaden-/Unfallversicherung:
o — Eigenmittel — Strategie und Geschaftsmodell
3 - SCR — Geschaftsbetrieb
— Gesamtsolvabilititsbedarf — Anpassungsféhigkeit
2,5
L 9 9
€15 Magliche MaBnahmen und Managemententscheidungen
1
05
0
2021 2026 2031 2036 2041 2046
Jahr
N @ HiGEM NGFS v1.21 Base Scenario  ==@==Delayed transition  —#=Current Policies Quelle: GDV

« ORSA2022: einfach gehaltene, quantitative Analysen als Basis, um daraus qualitative Aussagen abzuleiten
+ Die vom NGFS entwickelten Klimawandelszenarien kénnen zur Orientierung genutzt werden

« Kapitalanlage: Insbesondere gepragt durch Transitionsrisiken

+ Personenversicherung: Lange Vertragslaufzeiten

+ Schaden-/Unfallversicherung:

— Kurzfristige Anpassungsmaoglichkeiten (Pramien, Deckungsumfang, etc.)
— Frequenz und Schaden aus Naturgefahren werden zunehmen

— Veranderungen durch reformiertes Baurecht (klimabewusstes Bauen)
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Bertcksichtigung von Klimawandelszenarien im ORSA

Wolfgang Koch, M.Sc. / FCII

Wolfgang Koch (M.Sc. / FCII) ist hauptberuflich im
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Eine Auseinandersetzung mit dem Thema
.Bericksichtigung von Klimawandelszenarien im Lo
ORSA* wurde als sinnvoll erachtet, da Klimawandelszenarien in diesem Jahr
erstmals im ORSA-Bericht berlcksichtigt werden sollen und die BaFin mehrfach
adressiert hat, dass die Bericksichtigung von Klimawandelszenarien im ORSA
einen diesjahrigen Aufsichtsschwerpunkt bilden wird (vgl. EIOPA, 2021a).

Bisher bekannte, spezielle EIOPA/BaFin-Anforderungen sind, dass das
Proportionalitatsprinzip in Abhangigkeit vom Risikoprofil der Unternehmen gelten
wird. Darlber hinaus sind mindestens zweli langfristige
Temperaturanstiegsszenarien uber einen Zeitraum von mindestens 30 Jahren
vorzustellen. Dabei soll ein Szenario einen Temperaturanstieg unter 2°C und ein
anderes Szenario einen Temperaturanstieg gleich oder hoher 2°C bertcksichtigen
(vgl. BaFin, 2021). Derzeit werden die notwendigen Angaben im ORSA in den
Unternehmen diskutiert. Ein moglicher Ansatz, welcher u.a. in der GDV-
Arbeitsgruppe diskutiert wurde, wird im nachfolgenden vorgestellt.

Zunachst ist eine Auswahl der Szenarien zu treffen, fur die sich die vom ,Network
for Greening the Financial System (NGFS)“ entwickelten Szenarien anbieten
wurden, welche im nachfolgenden Framework dargestellt sind:

Das NGFS ist eine Gruppe von Zentralbanken und Finanzaufsichtsbehérden mit
dem Ziel, den Austausch zur Entwicklung eines klima- und umweltbezogenen
Risikomanagements zu foérdern. Vorteile der vom NGFS entwickelten
Klimawandelszenarien sind, dass sie derzeit den Standard fur aufsichtsrechtliche
Stresstests und Szenarioanalysen bilden, die Daten o6ffentlich verfigbar sind und
regelmanig aktualisiert bzw. erweitert werden. Alle Szenarien des NGFS sind
klimawissenschaftlich ausgearbeitet. AulRerdem basieren sie auf aktuellen
Klimamodellen und werden um makrookonomische sowie sozio6konomische
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Modellierungen erganzt (vgl. Network for Greening the Financial System, 2021).
Um die BaFin-Anforderungen zu erflllen, wirde sinnvollerweise ein Szenario mit
hohem physischen Risiko (z.B. das Szenario ,Current Policies”) und andererseits
ein Szenario mit hohem Transitionsrisiko (z.B. das Szenario ,Delayed transition®)
aus dem NGFS Framework ausgewahlt werden.

Im nachsten Schritt missen die ausgewahlten Klimaszenarien methodisch bewertet
werden. Zum einen ist vorstellbar, dass zundchst unternehmensinterne
Arbeitsgruppen gebildet werden, welche auf einer qualitativen Ebene eine
Risikoinventur fir Kapitalanlage und Versicherungstechnik  durchfihren.
Methodisch wéare beispielsweise eine Neubewertung per heute
(Sensitivitatsanalyse) vorstellbar. Die vorhandene Bilanz wirde dann ohne
Projektion als Referenzszenario genutzt werden. Im neutralen Referenzszenario
wirde klimapolitisch  nicht eingegriffen, allerdings auch kein kinftiger
Temperaturanstieg beobachtet werden. Verglichen wird das Ausgangsszenario
dann mit dem Narrativ der beiden ausgewahlten Szenarien (z.B. ,Current policies*
und ,Delayed transition”). Diesbezlglich sind Vorschlage, wie das Narrativ der
Szenarien quantitativ umgesetzt werden koénnte, bereits vorhanden (vgl. GDV,
2021a). Die entsprechende Analyse von Sensitivitdten (Auswirkungen durch
Anderungen einzelner Parameterwerte) wiirde dann auf die Bilanz, die
Solvenzkapitalanforderungen und schlieBlich auf den Gesamtsolvabilitatsbedarf
angewendet werden. Damit wirde zumindest eine gewisse Vergleichbarkeit der
verschiedenen Szenarien hergestellt werden.

Eine beispielhafte Visualisierung der Ergebnisse auf den Bereich Kapitalanlage
findet sich in der nachfolgenden Grafik am Beispiel der Inflationsrate in
Deutschland:

In diesem Beispiel wirde im Szenario ,Delayed transition“ (rote Linie) ab dem Jahr
2030 (ploétzlich) klimapolitisch eingegriffen werden und die Inflation zunachst stark
aufgrund der zunehmenden Energiepreise ansteigen. Im Vergleich zum
Basisszenario (blaue Linie) kann man bis in das Jahr 2050 allerdings eine
Angleichung beobachten. Im Szenario ,Current Policies” (grine Linie) hingegen
wird Klimapolitisch kein Eingriff Gber den gesamten Zeitraum vorgenommen, die
Inflation steigt daher langfristig im Vergleich zum Basisszenario an (vgl. GDV,
2021b).

Mit den Ergebnissen muissen sich die Unternehmen schlief3lich im ORSA-Bericht
auf qualitativer und ggf. quantitativer Ebene auseinandersetzen. Kurzfristig muss
sich im ORSA-Bericht mit den Auswirkungen auf Eigenmittel, SCR und
Gesamtsolvabilitdtsbedarf auseinandergesetzt werden. Langfristig ist insbesondere
eine Betrachtung der Geschaftsstrategie und des Geschaftsbetriebes notwendig.
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Insgesamt betrachtet werden fir den ORSA 2022 voraussichtlich einfach
gehaltene, quantitative Analysen als Basis dienen kdnnen, um daraus qualitative
Aussagen abzuleiten. Die Aufsicht teilte allerdings bereits mit, dass diesbeziglich
eine Entwicklung hin zu quantitativen Analysen im ORSA in den nachsten Jahren
gewinscht ist. Die vom NGFS entwickelten Klimawandelszenarien kdénnen im
ersten Jahr zun&chst zur Orientierung genutzt werden. Da sich voraussichtlich viele
Unternehmen daran orientieren werden, wird somit auch eine Vergleichbarkeit
zwischen den Unternehmen hergestellt.

Fir die verschiedenen Geschéftsbereiche werden Besonderheiten zu beobachten
sein. Wie am Beispiel der Inflation gezeigt, ist die Kapitalanlage insbesondere
gepragt durch Transitionsrisiken. In der Personenversicherung wird sich, wahrend
der verhaltnismalig langen Vertragslaufzeiten das Klima andern, was mit
entsprechenden Auswirkungen auf die Vertrdge einhergeht. In der Schaden-
/Unfallversicherung bestehen tendenziell kurzfristige Anpassungsmaglichkeiten in
Bezug auf Pramien oder Deckungsumfang. Neben der zunehmenden Frequenz
und Schéden aus Naturgefahren werden auch Veradnderungen durch das
reformierte Baurecht (klimabewusstes Bauen) starke Auswirkungen auf die
Baukosten und damit auch auf die Bildung von Reserven in
Versicherungsunternehmen haben (vgl. DAV, 2021).

Diskussion

e Die BaFin hat bereits mitgeteilt, dass Unternehmen mit geringem Risikoprofil
nicht dazu verpflichtet sind, Szenarien im ORSA kenntlich zu machen. Gibt es
festgelegte Vorgaben, ab wann dies fur Unternehmen gilt?

Unternehmen mit schwachem Risikoprofil (zukinftige LRPU) sind laut Aussage
der BaFin befreit von der Durchfihrung von  (langfristigen)
Klimawandelszenarien im ORSA und der Begrindung bei nicht wesentlichen
Klimawandelrisiken. Sind Klimawandelrisiken wesentlich fir Unternehmen mit
schwachem Risikoprofil (LRPU), ist im ORSA-Bericht zumindest anzugeben,
inwieweit sie gegenuber Klimawandelrisiken exponiert sind und welche
klimawandelbedingten mittelfristigen Auswirkungen sie fur ihre kinftige
Schadenentwicklung, ihren Kapitalbedarf und ihre Kapitalanlagen erwarten und
wie sie hierauf zu reagieren gedenken. Explizite Grenzwerte sind dazu leider
nicht bekannt. Im ersten Jahr ist daher von LRPU Unternehmen gut zu
argumentieren und das Feedback der Aufsicht dazu relevant, um daraus das
kinftige Vorgehen abzuleiten.
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Im Zusammenhang mit der Elementarschadenversicherung besteht die
Uberlegung hin zu einer Pflichtversicherung, welche die Versicherungsdichte in
dieser Sparte langfristig mehr als verdoppeln wiirde (bei gleichzeitiger Erh6hung
der Schadenstiickzahlen aufgrund des Klimawandels). Muss man dann als
Versicherer nicht doch darauf achten, kiinftig weniger Objekte zu versichern, als
aktuell in den ZURS Zonen zugelassen ist?

Es ist bisher natirlich schwer abzusehen, ob kinftig staatliche Vorgaben
diesbeziiglich getroffen werden konnten. Ggf. waren im Rahmen baulicher
Anforderungen im Underwriting starkere Auflagen zu vergeben, was versichert
werden darf und was nicht (mit entsprechender Auswirkung auch auf die
Ruckversicherung). Aul3erdem ware vorstellbar, dass der Versicherer kurzfristig
die Moglichkeit hat, eine Sicherheitsobliegenheit zu vereinbaren, welche
unabhangig von staatlichen Vorgaben ist.
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Bei Fragen oder Anmerkungen wenden Sie sich bitte an Wolfgang Koch
(wolfgang.koch@th-koeln.de).
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Grenzen des (Rick-) Versicherungsschutzes —

Eine Analyse der Ausschlisse der Cyber-Bedingungen
Frank Cremer, M.Sc. / PhD cand. / FCII "7‘“

Die finanziellen Schaden durch Cyber-Risiken steigen | Ein Blick auf die Cyber-Versicherung

+ Eine Schitzung geht davon aus, das Cyber-Kriminalitit die [ © Anteil der Cyber-Versicherungspramie in den USA lag 2020
Weltwirtschaft ca. 1 Billion US-Dollar Schaden im Jahre 2020 unter 1 Prozent*

verursacht hat’ * Nur 28,4 Prozent der eingereichten Cyber-Schaden im Jahre
« In Deutschland betrug der Schaden fiir das Jahr 2020 durch 2018 waren versichert® 4] Insurance Institute 2021
Cyber-Kriminalitit ca. 223 Milliarden Euro? [5]1A M. Best2018

+ Nach Lloyd's liegt das Cyber Risk Protection Gap bei
ca. 90 Prozent® [1] Maleks Smith et al. 2020
[2] Bitkem 2021 .

Unternehmen kennen und verstehen ihre
[3] Schanz 2018 ﬁ eigenen Cyber-Risiken nicht
» Unternehmen verstehen entsprechende

Cyber-Versicherungsprodukte nicht

Identifizierung von  Ausschluss von  Identifizierung von ~ Uberpriifung der

Schaden- und Tochterunternehmen Cyber-Versicherern Verfiigbarkeit
Unfallversicherern

Datensatze
1303 593

Gesamtes Vorgehen
1. Ermittlung der Bedingungen
2. Erstellung eines Datensatzes
Datensitze Beschrieben 3. Analyse
- P
Induktive qualitative Inhaltsanalyse nach Mayring g‘:rsesncn'_a!‘:f?;k‘;'i‘tden —
Auszug aus den ermittelten Ausschliissen Ubertragung der Ergebnisse auf Cyber-Szenarien

+ Krieg, Terror und politische Gefahren (97,5 %) Art der Ausschliisse ldasst Kumulrisiken unversichert

Ausfall der Infrastruktur (92,5 %) Umfang der Ausschliisse lasst viele Cyber-Szenarien
Hardware, Software Daten (87,5 %) unversichert

« Geistiges Eigentum und Geschéftsgeheimnisse (87,5 %) + Ausschliisse stellen fiir viele Unternehmen Cyber-

+ Schéden durch Cyber-Kriminelle (57,5 %) Deckungsliicken dar, welche versichert werden miissten
- Korperverletzung und Sachschiden (35 %)

.

Zusammenfassung der Ergebnisse ' Riickschliisse fiir die Cyber-Versicherung ‘

* Nur vereinzelte Ansitze von standardisierten + Cyber-Versicherungsliicken miissen derzeit anderweitig
Bedingungswerken wurden identifiziert geschlossen werden

+ Keine einheitliche Begriffe / Definitionen + Politik wird sich im Rahmen des Risikotransfers und der

* Unklare / unprézise Wordings Cybersicherheit stdrker engagieren

+ Versicherungsschutz spiegelt haufig nicht notwendigen + Ldsungen zur SchlieBung von Versicherungsliicken sind
Cyber-Deckungsbedarf der Unternehmen wider notwendig
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Die Frequenz und finanziellen Auswirkungen von Cyber-Schaden steigen von Jahr
zu Jahr. Nach einer Schatzung von Maleks Smith, Lostri, and Lewis (2020) geht
man davon aus, dass fur das Jahr 2020 die Kosten, welche durch Cyber-
Kriminalitat verursacht wurden, ca. 1 Billion Dollar betrugen. Im Vergleich zu 2018
ist dies laut der Schatzung eine Steigerung von 50 %. Mit Blick auf Deutschland
wurden ahnliche Steigerungen und finanzielle Verluste im Wert von 223 Milliarden
Euro ermittelt (Bitkom, 2021).

Im Jahre 2018 wurde von Lloyds of London eine Schatzung mithilfe von szenario-
basierten Modellen durchgefihrt, um zu ermitteln, wie gro3 die
Versicherungsschutzlicke im Hinblick auf Cyber-Risiken ist. Man ist dabei zu dem
Ergebnis gekommen, dass die Versicherungsschutzlicke ungefahr 90 % betragt.
Der Begriff bezeichnet die Differenz zwischen dem Versicherungsschutz, welcher
6konomisch benétigt wird, und dem tatsachlich gekauften (Schanz, 2018).

Auf der Nachfrageseite ist zu sehen, dass Cyber-Versicherungen eher eine
untergeordnete Rolle bei den Versicherungsnehmern spielen. So betrug der Anteil
der Cyber-Versicherungspramie in den USA weniger als 1 % der Gesamtpramie
aller Versicherungszweige (Insurance Institute, 2021; FitchRatings, 2021). Neben
der niedrigen Nachfrage der Cyber-Versicherungsprodukte ist ein weiteres Problem
der Cyber-Versicherung das Verstdndnis des Versicherungsschutzes. Nach einer
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Studie von A.M. Best (2018) konnte ermittelt werden, dass nur 28,4 % aller
eingereichten Schéden uberhaupt versichert waren.

Die zuvor getroffenen Aussagen zeigen, dass Unternehmen ihre eigenen Cyber-
Risiken nicht kennen oder sich dessen nicht bewusst sind. Zudem haben
Unternehmen, welche bereits eine Cyber-Versicherung besitzen, haufig
Verstandnisprobleme beim Versicherungsschutz (OECD, 2020). Aus diesem Grund
wurde der Versicherungsschutz der Cyber-Bedingungen genauer analysiert und die
gewonnenen Ergebnisse auf Cyber-Schadenfalle Gbertragen, um die
Zusammenhange besser darzustellen.

Die vorliegende Forschung befasst sich mit den deutschen Cyber-Versicherern,
welche Cyber-Schutz fur kleine und mittelstandische Unternehmen (KMU) anbieten.
Im Rahmen dieser Forschung wurden nur die Ausschlisse von Cyber-
Versicherungen betrachtet. Zusatzliche erweiterbare oder kostenpflichtige
Einschlisse wurden nicht beriicksichtigt. Als Grundlage fur die Forschung wurde
ein Datensatz erstellt, welcher auf Informationen der BaFin basiert. In diesem
Datensatz befinden sich alle Versicherer, die unter der Aufsicht der BaFin stehen.
Zu Beginn betrug die Anzahl der Versicherer in diesem Datensatz 1303. Im
nachsten Schritt wurden diese auf ihre Relevanz fur die Forschungsanalyse
Uberpruft. In Deutschland gehoren die Cyber-Versicherer zur Versicherungssparte
der Schaden- und Unfallversicherer. Im ersten Segmentierungsschritt wurden alle
Versicherer ausgeschlossen, die nicht zu den Schaden- und Unfallversicherern
zugerechnet werden. So reduzierte sich die Anzahl der relevanten Versicherer auf
694. Im Anschluss wurden alle Versicherer ausgeschlossen, die als direkte
Tochtergesellschaft agieren. Im letzten Schritt wurden nun die verbleibenden
Versicherer Uberprift, ob diese die Cyber-Versicherung anbieten. Durch diese
Segmentierung reduzierte sich die Anzahl der Versicherer auf 50. Bei diesen
Cyber-Versicherern wurde nun tberpruft, ob die Versicherungsbedingungen auf der
Webseite oder via Anfrage per E-Mail offentlich verfigbar waren. Im Ergebnis
konnten so 41 Cyber-Versicherungsbedingungen ermittelt werden, die Cyber-
Versicherung fir KMUs anbieten. Diese wurden nun in einem Datensatz
zusammengefasst und fur die Analyse vorbereitet.

Als Forschungsmethode wurde die induktive qualitative Inhaltsanalyse nach
Mayring gewahlt, bei der die Ausschliisse des Versicherungsschutzes direkt aus
dem Textmaterial des Datensatzes abgeleitet werden (Mayring, 2015). Um die
Komplexitat des qualitativen Datenmaterials zu reduzieren, wurden die
Textsegmente im ersten Schritt manuell codiert. In diesem Prozess wurde das
Datenmaterial auf relevante Textsegmente Uberprift. Beispiele fur solche
Textsegmente waren ,Ausschluss®, ,nicht versicherte Gefahren* sowie ,als
unversichert gelten®. Die auf diese Weise gewonnenen Textsegmente bildeten die
Grundlage fur deskriptive Codes und deren induktive Kategorienbildung. Um die
Codes und die Kategorien auf lhre Robustheit zu testen, wurde eine Uberprifung
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nach ca. 30 % des gesamten codierten Textmaterial durchgefuihrt. Nach einem
positiven Befund wurde das restliche Datenmaterial codiert. Im Anschluss wurden
die endgiltigen Kategorien sowie jeweils eine zusammenfassende Beschreibung
erstellt.

Im Rahmen dieser Analyse wurden 15 Ausschliisse sowie deren Haufigkeiten in
den Cyber-Bedingungen ermittelt. Diese Ergebnisse kdnnen bereits dazu beitragen,
dass Unternehmen eine Vorstellung davon erhalten, was nicht in der Cyber-
Versicherung enthalten sein konnte. Zudem liefern die Beschreibungen eine
Informationsgrundlage und tragen so dazu bei, dass der Versicherungsschutz bzw.
die Ausschliisse besser verstanden werden.

Bei der Analyse der Ergebnisse wurde festgestellt, dass die Cyber-Bedingungen
nur geringe Ansatze von standardisierten Bedingungen enthalten. So hat zwar ein
Teil der Cyber-Versicherer sich an den Musterbedingungen des Gesamtverbandes
der Deutschen Versicherungswirtschaft e.V. orientiert, diese jedoch an diversen
Stellen umformuliert und verandert. Eine weitere Feststellung ist das Fehlen von
einheitlichen Definitionen. So waren die Formulierungen ungenau und lieRen oft
Interpretationsspielrdume.

Die Ergebnisse wurden ebenfalls auf Cyber-Szenarien der Advisen Cyber Loss
Datenbank Ubertragen (Advisen, 2022). In diesem Zusammenhang konnte
festgestellt werden, dass viele Ausschlisse miteinander und ebenfalls mit einigen
Szenarien stark korrelieren. In Kombination stellen einige Cyber-Szenarien
ebenfalls Kumulrisiken dar. So kann z.B. der Kriegsausschluss als auch der
Ausschluss des Ausfalls von Infrastruktur zu grof3en finanziellen Schaden bei den
Unternehmen fihren, unabhangig von der Branche und der geografischen Lage.
Aus Sicht der Cyber-Versicherer haben diese Ausschlisse derzeit ihre
Berechtigung, da weitere Daten und Erfahrungen notwendig sind, um die
Ausschlusse zu lockern (Cremer et al., 2022).

Im Zuge der fortschreitenden Digitalisierung sind jedoch Lésungen notwendig, um
die Begrenzungen des Versicherungsschutzes zu lockern, da ein wesentlicher
Anteil des privaten, aber auch wirtschaftlichen Lebens digital stattfindet. Umso
wichtiger erscheint es, dass die Politik sich starker im Bereich der Cybersicherheit
engagiert, um diese Werte zu schutzen. Hierzu gehort ebenfalls die Pflicht, dass
Unternehmen sich selbststandig um eine adaquate Cybersicherheit bemihen.
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Diskussion

Welche Ausschlisse wurden gefunden und wie hoch ist deren Haufigkeit?

Die im Poster genannten Ausschlisse stellen nur einen Auszug dar. Die
Kategorien der Ausschlisse und deren Haufigkeiten sind wie folgt ermittelt:

Krieg, Terror und politische Gefahren (97,5 %)
Vorsatzliche oder rucksichtlose Handlungen (95 %)
Ausfall der Infrastruktur (92,5 %)

Hardware, Software und Daten (87,5 %)

Geistiges Eigentum und Geschéaftsgeheimnisse (87,5 %)
Strafen und Bul3gelder (85 %)

Finanzielle Vermdgenswerte (82,5%)

Verbundene Unternehmen (80 %)

Ubernommene Haftung (80 %)

Kernenergie (77,5 %)

Schaden durch Cyber-Kriminelle (57,5 %)

Nicht versicherbare Branchen / Tatigkeiten (52,5 %)
Fahrzeuge (50 %)

Hohere Gewalt (37,5 %)

Kdrperverletzung und Sachschaden (35 %)

O OO O OO0OO0OO0OO0OO0OO0OO0OOoOOoOoOo

In diesem Zusammenhang sei erneut darauf hingewiesen, dass durchaus einige
Ausschlisse gegen Zahlung einer zusatzlichen Pramie mitversichert werden
konnen. Dies trifft jedoch nicht auf alle Ausschliisse zu. In dieser Forschung
wurden aufgrund der Ubersichtlichkeit und der Vollstandigkeit alle Ausschliisse
aufgenommen.

Sollten Unternehmen fur nicht versicherte Cyber-Schaden selbststandig
Ruckstellungen bilden?

Die selbststandige Bildung von Rickstellung birgt die Gefahr, dass im Falle
eines Schadens die gebildeten Ruckstellungen nicht ausreichen. Im Rahmen
einer Pravention sollte das Unternehmen eine angemessene Cybersicherheit
aufbauen, welche zu regelmalidigen Zeitpunkten Uberpriuft werden sollte, ob die
getroffenen Mal3hahmen noch alle aktuell sind. Dartber hinaus sollten die
Mitarbeiter fortwadhrend geschult und das Erlernte anhand von Praxisiibungen,
z.B. via Test-Phishing-Mails wéhrend der Arbeit, kontrolliert werden.
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Eine ketzerische Frage: Ist eine derartige Versicherung mit diesen
Ausschlissen tberhaupt sinnvoll?

Eine Cyber-Versicherung ist sinnvoll, denn mit der fortschreitenden
Digitalisierung konnen sogar die kleineren Unternehmen nicht mehr ohne
entsprechende IT sowie Computer auskommen. Vor diesem Hintergrund wird
darauf hingewiesen, dass je mehr ein Unternehmen abhangig von der
Technologie ist, desto grol3er kbnnen die finanziellen Auswirkungen von Cyber-
Risiken sein. Auch wenn die Ausschlisse fir Unternehmen etwas grof3
erscheinen, so darf in diesem Zusammenhang nicht vergessen werden, dass
die Cyber-Versicherung nicht nur eine Sachversicherung ist, sondern ebenfalls
bei Haftpflichtschdden eingreifen kann. Darlber hinaus unterstitzt sie im
Rahmen der Assistance-Leistungen den Versicherungsnehmer im Schadenfall.
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15. Jahrestagung des Forderkreises Ruckversicherung
Researchers’ Corner am 24. Juni 2022

ESG-Kriterien im Underwriting von Ruckversicherern

Fabian Lassen, M.Sc. / FCII

Fabian Lassen (M. Sc., FCIl) ist als Portfolio =¥
Underwriter bei der R+V Re (R+V Versicherung AG)
fur die Markte Osterreich und Schweiz zustandig.
Dariiber hinaus ist er Mitarbeiter der Kolner
Forschungsstelle Riuckversicherung an der TH Koln.

Das Thema Environmental Social Governance
(ESG) wird seit bereits seit einigen Jahren breit
diskutiert. Fur den Investmentsektor haben sich bereits viele ESG-Kriterien
gefunden, aus denen sich Regeln zum nachhaltigen Investieren ergeben (vgl. CFA
Institute Research Foundation, 2020). Auch im Bereich Underwriting von
Versicherern entwickeln sich die Ansatze weiter (vgl. UN Environment’s Principles
for Sustainable Insurance Initiative, 2020). Diese sind teilweise jedoch recht wage
und beziehen sich oft auf das Geschéftsfeld eines Erstversicherers und weniger auf
das eines Ruckversicherers. Dennoch nimmt die Relevanz von ESG-Kriterien auch
im Underwriting von Rickversicherern weiter zu. Einerseits haben Ruckversicherer
eine intrinsische Motivation sich mit der Nachhaltigkeit zu beschéftigen, da diese
unmittelbar von den Folgen von Naturkatastrophen betroffen sind. Andererseits gibt
es auch extrinsische Faktoren wie z.B. ein zunehmendes offentliches Interesse und
steigende aufsichtsrechtliche Anforderungen (vgl. BaFin, 2020). Die 6sterreichische
Finanzmarktaufsicht (FMA) hat zum Beispiel im Jahr 2021 die ESG-Scores fur den
Gesamtmarkt und fir die einzelnen Marktteilnehmer analysiert. Die Osterreichische
Versicherungsbranche kommt demnach auf einen ESG-Score von 73,4 von 100
Punkten (vgl. FMA, 2022).

Die Herausforderung fur Ruckversicherer besteht darin, geeignete ESG-Kriterien zu
identifizieren und in das Underwriting einzubetten. Im fakultativen Underwriting wird
jedes Einzelrisiko betrachtet und bewertet, was die Umsetzung aufgrund der
hoheren Transparenz erleichtert. Den grof3ten Teil des Pramienvolumens nimmt
jedoch das Vertragsriickversicherungsgeschaft ein. Hier vereinbaren Erst- und
Ruckversicherer einen Rahmenvertrag, innerhalb dessen alle vereinbarten Risiken
zwischen Erst- und Ruckversicherer aufgeteilt werden. Damit beteiligt sich der
Ruckversicherer an einem mehr oder weniger homogenen Portfolio und hat wenig
Informationen Uber jedes Risiko im Detail (vgl. Liebwein, 2018).
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ESG-Kriterien

Es gibt eine Vielzahl verschiedener ESG-Kriterien, die auch das Underwriting
betreffen. Manche Kriterien kdnnen einfacher berlcksichtigt werden als andere.
Hier eine Auswahl unterschiedlicher ESG-Kriterien, welche im Underwriting
berticksichtigt werden konnten (vgl. UN Environment’s Principles for Sustainable
Insurance Initiative, 2018):

Environmental
o Treibhausgasemissionen
o Naturgefahrenrisiken
o Umweltverschmutzung (Pollution)

o Verlust der Biodiversitat

Social
o0 Menschenrechte
0 Arbeitsbedingungen

0 Gesundheitsversorgung

Governance
o0 Non-Compliance mit Regulatorik
o Geringe Transparenz
0 Unethische Praktiken

o Korruption

Betrachten wir den Punkt Treibhausgasemissionen: Ein typisches Beispiel hierfur
ist der Ausstieg aus der Kohlekraft. Dies lasst sich in der fakultativen
Ruckversicherung schnell umsetzen. In der Vertragsruckversicherung stehen wir
weiter vor dem Dilemma, dass die Kohlekraft je nach Land einen Basisbaustein der
Energiegewinnung darstellt. Mochte ein Ruckversicherer Kohlekraftwerke und die
dazugehdrige Wertschopfungskette ausschlieen, misste dann das Geschéft in
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den Landern eingestellt werden. Betrachten wir die sozialen Gesichtspunkte geht
es auch darum, wie die politische Stabilitit eines Landes ist und wie
Menschenrechte gesichert werden.

Letztendlich kénnen und missen viele verschiedene Aspekte bertcksichtigt und
gegeneinander  abgewogen werden. Zu Beginn steht dabei die
Informationsbeschaffung, zum Teil miussen auch Informationen vorliegen, die
bislang nicht notwendig fur die Zeichnung waren (vgl. Norton Rose Fulbright, 2021).
Grundlegende Informationen wie Staatsform, politische Stabilitat, soziale
Gerechtigkeit, etc. sind dabei meist zuganglich verfigbar. Herausfordernder wird es
bei Informationen, die das Geschéaftsmodell eines Erstversicherers und des zu
deckenden Portfolios betreffen. Das kann schnell sehr kleinteilig werden und bei
einer grol3en Anzahl an Kunden und Markten ist eine umfangreiche Analyse mit
einem hohen Aufwand verbunden. Als Unterstitzung kann auf ESG-Ratings wie
von S&P oder AM Best zuruickgegriffen werden (vgl. S&P, 2022; AM Best, 2022).
Dies kann dabei helfen, da viele qualitative Erkenntnisse zu einem Score
zusammengefasst werden. Daneben helfen Informationen und Auskunft durch den
Erstversicherer, welche Transparenz tber das gedeckte Portfolio schaffen.

ESG-Kriterien im Underwriting-Prozess einbinden

All die gesammelten Informationen bilden neben den versicherungstechnischen
Ansatzen im Underwriting eine zusatzliche Entscheidungsgrundlage, ob das
Portfolio/ das Risiko gezeichnet wird oder nicht. Daflr kann im Underwriting ein
weiterer Prozess implementiert werden bzw. die Zeichnungsrichtlinie wird
entsprechend erweitert. Folgendermal3en kann der Prozess aussehen:

Portfolio /
Risiko

[ Analyse nach ] Ablehnung
eigenen ESG-
Annahme
[ bei Unklarheit |
Ggf. mit
( Hohere ’ Bedingungen

Erneuerung J

Kriterien

Entscheidungsstufe
Gremium einbinden J

und ausfihrliches
Assessment

Kdlner Forschungsstelle Riickversicherung
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Der Ruckversicherer analysiert das zu deckende Portfolio auf Basis der
Ubermittelten und offentlich vorhandenen Informationen sowie vorhandener ESG-
Ratings. Werden Grenzwerte Uberschritten kann das Risiko mit Zustimmung durch
eine hohere Entscheidungsstufe gezeichnet werden. Ggf. werden Bedingungen mit
der Zeichnungsentscheidung verknipft.

Es wird schnell deutlich, dass wir uns mit den Fragestellungen rund um die ESG-
Kriterien weg von einer reinen versicherungstechnischen Risikobewertung und
mehr in Richtung einer Grundsatzentscheidung bewegen. Wie sich die Kriterien auf
das Geschéaft eines Ruckversicherers auswirken, lasst sich heute noch nicht
abschatzen. Letztendlich befinden wir uns am Anfang einer langen Transformation,
welche wir alle mitgestalten (kdnnen). Es beginnt mit dem Schaffen der
LAwareness” und geht dann Uber zu mehr Transparenz. ESG-Kriterien werden
zuklnftig vermutlich als weiterer Aspekt neben der versicherungstechnischen
Risikobewertung betrachtet. Es kann die Transformation mitgestaltet und
gemeinsam mit Zedenten, Rickversicherern sowie Makler an marktspezifischen
Losungen gearbeitet werden.

Die jungsten Ereignisse in der Ukraine zeigen deutlich, wie sehr das Thema im
Fluss ist. War der Kohleausstieg Anfang 2022 noch eine Selbstverstandlichkeit,
sprechen wir heute wieder Uber einen temporaren Kohleeinstieg. Klar ist, dass
hierfir auch Versicherungsschutz bendtigt wird.

Diskussion

e Wie geht man mit alten Verbindlichkeiten im Bestand um, als ESG-Kriterien
noch kein Thema waren?

Aktuell wird der Blick stark auf neu gezeichnete Risiken gerichtet. Bereits
gezeichnete Risiken werden vertraglich geschitzt. Ob es zu einer
Neubewertung der Bestdnde kommen wird, ist derzeit nicht abzusehen. Unter
den aktuellen politischen Unsicherheiten kann dies jedoch auch nicht vollstandig
ausgeschlossen werden.

e Wir sehen eine Umkehr bei der Bewertung von Kriegswaffen und der
Kernkraftenergie in Deutschland. Wie kann man im Underwriting mit der derzeit
vorherrschenden Volatilitat im politischen Umfeld umgehen?

Aufgrund der vielen unterschiedlichen strategischen Ausrichtungen und
Geschéftsfelder von (Ruck)Versicherern kann hier leider kein einfach zu
beachtender Leitfaden gegeben werden. Bei all der Unsicherheit kann jedoch
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der Blick auf das Wesentliche helfen. Im Fall von (Ruck)Versicherung liegt der
Fokus auf der Risikotragung und damit auf dem Beitrag zur Resilienzstarkung.
Und auch wenn wir kurzfristig mit der politischen Volatilitat konfrontiert sind,
bleibt das langfristige Ziel der ESG-Kriterien bestehen (z.B. Nachhaltigkeits- und
Klimaziele). Der aktuelle Wandel in der politischen Bewertung von Kriegswaffen
und Kernkraftenergie fuhrt uns deutlich vor Augen, wie stark das Thema im
Fluss ist.
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