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Ruckversicherung — Begriffsbestimmung

- Eine Ruckversicherung ist die Ubertragung von Risiken von einem Versicherungs- auf ein Ruckversicherungs-
unternehmen. Sie ermoglicht dem Erstversicherer eine Verminderung seines versicherungstechnischen Risikos. (Liebwein in
Klassische und moderne Formen der Ruckversicherung)

,Die Versicherung von Versicherung® (Geil beim Arbeitsessen des Verbandes der Gsterr. Versicherungsmakler)
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Zweck der RV - Atomisierung des Risikos

S.S. Andrea Doria
Gesunken am 25.7.1956

= Versicherungssumme: US$ 16.000.000 (2016 indexiert: ca. US$ 140 Mio.)
= Nur 16 italienische Erstversicherer am Risiko beteilig
» Via Ruckversicherung und Retrozession ca. 300 Gesellschafen weltweit beteiligt

» Einzelne Rickversicherer wurden zum Teil aus 25 verschiedenen Vertrdgen aus 5 verschiedenen Landern
gleichzeitig betroffen

AON
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Top 10 Ruckversicherer (Leben- und Nichtleben)

Rang Unternehmensgruppe Land Gebuchte. Gebuchtg
Bruttopramie Nettopramie

1 Munich Re DE 36.976 35.279
2 Swiss Re CH 32.249 30.442
3 Hannover Rick DE 18.651 15.945
4 SCOR FR 14.665 13.228
5 Lloyd's GB 12.740 10.237
6 Berkshire Hathaway US 12.236 12.236
7 Reinsurance Group of America US 9.371 N/A

8 China Re CN 8.283 7.546
9 Everest Group BM 5.876 5.378
10 Partner Re BM 5.548 5.230

Quelle: A.M. Best ,Best's Special Report 09/2016
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Weltweite Top 10 Versicherungsschaden
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Antell der Ruckversicherer an Groldschaden
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$9.000

Millionen USD

Grof3te Versicherungsschaden in Europa
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GroRte Naturkatastrophen in Osterreich
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Ruckversicherung — Kapital / Eigenmittel

Ruckversicherung ist primér ein Eigenmittelersatz

Weltweites Versicherungskapital:
6% -2% 3%

4%

12%

$4.2

$3.2 $3.5

2007 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

in USD Billionen

Quelle: Aon Benfield Securities
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Weltweites Ruckversicherungskapital
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Mein Haus in 2007....

»
.

-y

L

B |
U

Aon Benfield

11 Empower Results®



...und dann ist das passiert...
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...mein Haus in 2016, aber...
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...des einen Freud — des anderen Leid!

Zinssatz 10jahnger Staatsanlethen ausgewahlter Staaten
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Wohin mit dem vielen Geld...?
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...In die Ruckversicherung !
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Entwicklung des alternativen Kapitals

M Catastrophe bonds M Sidecar Wl ILW M Collateralized re and others
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Source: Aon Securities Inc.
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Was ist ein Cat Bond

G N

Das ist kein Cat Bond
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Was ist ein Cat Bond

Schadenzahlung |

Versicherer / (Riick-)
Ruckversicherer Versicherungsvertrag

J

| Pramien %%

Zweckgesellschaft

-

Zins/Coupon

auf Kapitalhingabe
Basis . (Anleihe)
Riskspread

Treuhanderkonto /

Wertpapierdepot

Kapitalmarkt (Investoren)

mit expliziten Rating (S&P, A.M. Best)
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Beispiel PML Ergebnisse flr Sturm
PML - Sturm Gesamt 2016 (in Mio. €)

Wiederkehrperiode

5 Jahre 16 < Schadenzahlung
10 Jahre 60 Versicherer / (Riick-) Zweckaesellschaft
25 Jahre 148 Rickversicherer Versicherungsvertrag g

50 Jahre 230 ~ Pramien

Zins/Coupon / \
auf Kapitalhingabe

Ereignisschaden

500 Jahre 67 Riskapread .
f— A4
Wertpapierdepot
5 Jahre 20

c 10 Jahre 74 Kapitalmarkt (Investoren)
= 25 Jahre 175 mit expliziten Rating (S&P, A.M. Best)
c 50 Jahre 272
ﬁ 100 Jahre 405
o 200 Jahre 598
ﬁ 250 Jahre 639

500 Jahre 782

1000 Jahre 912

:
tandardabweichunc 82
odellierte VS 615.45 Am
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Beispiel Modellierung Erdbeben

PML - Erdbeben Gesamt 2016 (in Mio. €)

5 Jahre 0,0 0,0 0,4
£ 10 Jahre 04 04 3.4
3 25 Jahre 2.4 3.3 11,2
£ 50 Jahre 53 10,0 22,6
/)] = 4
2] = -
(< 200Jahre 466% Modelldifferenz !
o ahre 8 T,
T 500 Jahre 42,0 1241 138,1
1000 Jahre 63,8 211,9 184,9
5 Jahre 0,0 0,4 0,4
c 10 Jahre 04 0,8 3,5
S 25 Jahre 25 37 12,0
.‘F: 50 Jahre 54 10,5 23,1
@ 100 Jahre 10,6 26,2 49 4
o 200 Jahre 18,5 56,0 86,3
E 250 Jahre 227 69,2 97,7
500 Jahre 422 125,6 139,2
1000 Jahre 63,8 212,8 187,5

ahrl. @-schaden 0,5 1,3 2,3
tandardabweichung 48 14,2 12,2

esamt-VS 52.608 52.608 52.608

Modellierte VS 52.608 50.955 52.608 Am
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Die Entwicklung von Cat Bonds

= August 1992: Hurrikane “Andrew” zerstort grol3e Teile Floridas — USD 26 Mrd. Schaden - 11
Versicherer bankrott

» Dez. 1996: ,George Town Re" als erster Cat Bond von St. Paul Re emittiert. Volumen von USD
68 Mio.

= Ende 1998: USD 1 Mrd. Marktvolumen
= Ende 2000: USD 2 Mrd. Marktvolumen
= 11. September 2001: ,George Town Re" partiell durch 9/11 betroffen
= Ende 2003: USD 5 Mrd. Marktvolumen

= August 2005: Hurrikane Kathrina — ,Kamp Re" (Zurich American Ins.) verliert 75% des Volumens
von USD 190 Mio.

= Ende 2007: USD 15 Mrd. Marktvolumen
» 15. September 2008: Lehmann Pleite — 4 Cat Bonds werden wertlos

» September 2010: Clariden Leu (heute Credit Suisse) emittiert den ersten ,Kat Bond lite” fur
private Anleger

= 11. Marz 2011: Erdbeben ,Tohoku“ — Cat Bond der Muteki Ltd. mit USD 300 Mio. Volumen zu
100% wertlos 10 Wochen vor Falligkeit Am
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Alternative Market Development

W Catastrophe bonds W Sidecar W ILW W Collateralized re and others  Starke Zunahme von Collateralized Re

(bereits ca. 55% des alternativen
Kapitals)

80

/0

60

50

40

USD (Milliarden)

30

20

10

0

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015H12016

Source: Aon Securities Inc.

AON

Aon Benfield 22 Empower Results®



Was ist ,Collaterilized Reinsurance”

= Collaterilized = Besichert. Ein Ruckversicherungsvertrag wird ,besichert”.
» Unterschied zu Cat Bond: keine Zweckgesellschaft sondern direkt Besicherung durch z.B. Schuldverschreibung

= Warum? — Cat Bond Investoren bendtigen (,claims paying ability) Rating — fur Collaterilized reinsurance (CRI)
wird keine Rating bendtigt. CRI 6ffnet nun den Weg fur Hedge-Funds und Pensionsfonds

Collateralized . _ Aeolus Re =,
Reinsurers: .* Nephﬂa CATCoFf
. ' DE Shaw & Co

Securitized
Note Investors:
Elementum &
@ FERMAT CAPITAL ST ON g

Pension Funds:
TEACHERS" e AP3
PENSION PLAN CREF

Hedge Fund Reinsurers: GREENLIGHT FIDELIS

= _RE ’ WATFORDRge
THIRD POINT RE [IAMILTON RE sSp=—gF—gr—gray= q

CREDIT SUISSI;“
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Ausblick

» Weiterhin ungebremstes Interesse von Investoren an Verbriefung von Versicherungsrisiken
— Weiterhin suche nach nicht-korrelierten Anlageformen
— Ungebrochener Kapitalzufluss an Investoren

= Von derzeit ca. USD 30 Billionen ,asset under management® aller Pensionsfonds nur ca. 0,7% in ILS
» bis Ende 2018 ca. USD 120 — 150 Mrd. an Alternativen Kapital in der RV

» Angebot ist hoher als Nachfrage:
— sinkende Preise
— Erweiterung auf andere Sparten — Transport, Aviation/Space, Cyber
— Minimum ,Tranchen® werden immer kleiner

Aber: Die nachste (Natur)katastrophe kommt bestimmt....

AON
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Was machen unsere  traditionellen“ Ruckversicherer

Globales Ruckversicherungsumfeld

Veréndertes Nachfrageverhalten nach Fusionen und

Munich RE

Ubernahmen in der (Riick-) Versicherungsbranche

Die Konsolidierung geht weiter

Griunde

Folgen

= Kosten- und Kapitalsynergien
— bessere Finanzlage, wettbewerbsfahiger, stérkere
Diversifizierung

= Zugang zu neuen Méarkten, Kunden
oder Geschéftssegmenten

m Erwerb von Knowhow und Modellen

Geschéftsmodelle verandern sich
Unternehmen verbinden Erst- und Rickversicherung

Bei gréRReren Erstversicherern sieht die Nachfrage
anders aus:

m Einkauf von Rlckversicherung erfolgt zentralisierter

= Nutzung von Ruckversicherungslésungen, die stérker
kapitalentlastend wirken

Konsolidierung in der Ruckversicherung wird dazu flhren,
dass mehr mittelgrofie Unternehmen entstehen

Kurzfristig: Diese gréReren Gesellschaften erhdhen
Kapazitét; verstéarkter Wettbewerb

Mittelfristig: Konsolidierung kann auch zu Konsolidierung
bei Preisen flhren

} Munich Re ist in der Lage, flexibel auf jede Veranderung der Nachfrage zu reagieren

Innovation —Von der ldee zum Geschaft, Monte Carlo  13. September 2015 5

Aon Benfield

25

AON

Empower Results®



Was machen unsere  traditionellen“ Ruckversicherer

Strategie von Munich Re

Strategie von Munich Re in einem herausfordernden

Marktumfeld

1 Traditionelle RV:
MafRgeschneiderte
Lésungen und
Zyklusmanagement

= Munich Re bestens aufgestellt,
um den Weichmarkt
erfolgreich zu managen:

= Sehr grolRe geografische
Reichweite

= Hervorragender
Kundenzugang

= Flhrende Risikokompetenz

= Ausgezeichnete
Diversifizierung

2 Risk Solutions

erzielt starkes
Ergebnis

Sehr gute Rentabilitat;
weitgehend unabhangig vom
Ruckversicherungszyklus

Mit Beitragen von 4 Mrd. EUR
groRer als die Schaden/Unfall-
rickversicherungsportfolios
mehrerer Top-Ten-
Wettbewerber

Munich RE

Innovationen

3

= Erschlielung neuer
Gewinnchancen durch
Ausweitung bestehender
Marktgrenzen mit innovativen
Produkten und Services

Innovation — Von der ldee zum Geschaft, Monte Carlo  13. September 2015 6

Aon Benfield
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Innovation Lab der Munich Re
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Da will einer eine Ruckversicherung
kaufen. Machen wir das noch?

Y

Nee, wit machen nur
noch Innovationen,

-

C Verscherungsmontor/Konrad Lohrmann

Munich Re andert subtil das Geschaflismodell

AON
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Marktteilnehmer | M&A-Aktivitaten
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Zentralisierter Rickversicherungs-
einkauf resultiert in dem Wunsch
nach weniger, daftir aber starker
strategischen Partnern
Verkntpfung mit branchenfremden
Investoren (alternatives Kapital)

Inharente Kapital- und Kostenvorteile
Starkere Relevanz in der
Wahrnehmung der globalen Makler
Einkaufer bevorzugen Gesellschaften
mit breitem Angebot und staker
Marktprasenz

Aon Benfield

= = Fairfax/ Brit = ACE /Chubb

= * Renaissance Re/ = Tokio Marine/HCC
=~ Platinum = EXOR/ Partner Re
1 = XL/ Catlin = MSI/Amlin

~ = Endurance/ = CMI/ Sirius

= Montpelier

Earnings
drivers

Structural
drivers

Relevance

Diversifi-
cation

= SOMPO Holdings / Endurance

= Schenzen Quinhai / Asia Capital Re
= Argo/ Ariel Re

= Liberty / Ironshore

= Fairfax / Allied World
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Rekordkapitalisierung und
stagnierende Nachfrage fuhren zu
Ausho6hlung der Underwriting
Margen

Einige Ruckversicherer zeichnen
Geschaft unterhalb ihrer
Kapitalkosten

Geringeres Zutrauen in Property Cat
Verschiebung zu einem Hybrid Ver-
und Ruckversicherungsmodell
Grol3e asiatische Marktteilnehmer
engagieren sich zunehmend
auf3erhalb ihrer angestammten

lokalen Markte qm
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Marktteilnehmer | M&A-Aktivitaten: Ausgewahlte Transaktionen 2016

Kaufer ——» Ziel ZiBerlggsngscr:nhI:ft Tra\l/r(])slslr(r;“eonns- Zeitpunkt Preis / Motivation
2D Mio. USD Mio. Ankundigung Buchwert
VA

Skaleneffekte &

710 203 04/2016 1,10-fach -
’ Lloyd’s-Présen
Am-ﬂ’l‘@t ANV Holdings oves z
o, | cre N Aufkauf der
INVESTMENT = 1.100 846 09/2016 ~160-fach 4 < Beteiligungen
B, SOMPO —— Aufstieg zu einem der
@& >OMPO Endurance 1.950 6.300 10/2016 1,36-fach Tap 10-Rver
Shenzhen Qianhai . InXEiggSr\];oihg{?_S:
Financial Holdings & ACR. ~ 800 1.000 10/2016 1,25-fach o oo T A
; o perationen fur Asien
Shenzhen Inv. Holdings Py
global
/ /\ Diversifikation &
@ ARGO GROUP A 420 235 11/2016 1,25-fach Lloyd‘s- und
i Bermuda-Prasenz
: " a = Skaleneffekte &
Liberty Mutual 78 IRONSHORE ~ -
% ety St IR SHC 2.200 3.000 12/2016 1,45-fach Zusétzliche Expertise
g ra. ALLIED
FAIRFAX WORLD Globaler Geschafts-
RN HOONGE LRATEY [ VIl ~ 3.000 4.900 12/2016 1,35-fach ausbau & US-Prisenz
Quelle: Aon Benfield Market Analysis
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Marktteilnehmer | Finanzstrome der M&A-Aktivitaten

M&A Aktivitaten: In einer globalisierten Welt dominieren “cross border’-Transaktionen

Ausgehend von 2 S0 o3 o0
den jeweiligen Q}? & \%727 <SP o0
Regionen zeigt die N

Karte die

StolRrichtung der

jeweiligen °
M&A-Aktivitaten 4

Asia-
Pacific

<]
WAL (T
L%

UK Financial Services M&A "
Region Eingehend Ausgehend

Nord Amerika 63% 82%
0, 0, .
Europa 28% 8% Latein
Asien 8% 7% Amerika © fb
% 3 o

Quelle: Aon Securities, Clyde & Co M&A Insurance 2015 Activity
Report 2015, AS; SNL
* Transaktion gemessen am Transaktionsvolumen; “Cross-border” Transaktionen mit Einbindung von UK Finanzdienstleistungsgesellschaften in den GJ 2015 /16 gemaR SNL Financial (12/2016)
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Marktteilnehmer | Anderungen, Neue Kapazitaten und Exits 2016/2017

= Verflgbares Kapital und Diversifizierungsaspekte fuhren weiterhin zur Neugriindung von Rickversicherern/
Risikotragern

— Peak Re, Schweiz

— Exin Re, Schweiz (Tatigkeitsbeginn in 2017)

— Kayla Re, Bermuda

— Aureum Re, Kaiman Inseln

— Lloyd’s London:
Mit der Unterstlitzung bewahrter Managing Agents treten 2017 vier neue Syndikate in den Markt
(Cobalt Syndikat 1438 | Verto Syndikat 2689 | Brit Syndikat 2988 | Blenheim Syndikat 5886)

» Bestehende Risikotrager stellen sich aus internen Grinden neu auf und / oder operieren unter neuer

Firmierung

— Covea (ex AMF), Frankreich

— CCR Re (ex CCR), Frankreich

— Unipol Re, Irland (in der Erneuerung 2017 spurbar aktiv und prasent)

» Exits: Kleinere Risikotrager stellen aus geschaftspolitischen Griinden ihr aktives RV-Geschaft in Europa ein
— Delta Lloyd (NL)
— Mutual Reinsurance Bureau (USA)

AON
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Marktsituation | Ausblick 2017

Aon Benfield

Optimierung des

Solvenzkapitals

Emerging Risks
(Cyber, Autonomes
Fahren etc.)

Okonomische und
demographische
Entwicklungen
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