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Kurzfristige Sichtweise gefahrdet Assekuranz

Der weltwirtschaftliche Ausblick
bleibt mit grossen Unsicherheiten
behaftet, primar aufgrund der sich
dramatisch verscharfenden Proble-
matik der Staatsverschuldung. Die
Notenbanken verfolgen eine Politik
des billigen Geldes, um die Zinskurve
abzusenken und um Staaten und
Banken die Refinanzierung zu
erleichtern. In Folge dieser Politik
sind die Renditen auf beispiellose
Tiefststande gesunken.

Vor diesem Hintergrund steht die Versi-
cherungswirtschaft, mit verwalteten Ver-
mogenswerten von tber USD 20 Billio-
nen einer der fihrenden Akteure an den
Finanzmarkten, vor schweren konjunktu-
rellen und vor allem strukturellen Her-
ausforderungen. Die anhaltende wirt-
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schaftliche Schwache bedeutet, dass
sich Versicherer auf eine langere Stagna-
tion der Pramieneinnahmen einstellen
mussen. Dies trifft insbesondere auch
die Rickversicherer, da viele Zedenten
aus budgetaren Gesichtspunkten mit ei-
ner Erhdhung der Selbstbehalte reagie-
ren.

Noch gravierender wirken sich die re-
kordtiefen Zinsen und die fehlende Aus-
sicht auf eine baldige Wende aus. Die
derzeitige Geldpolitik mag fir Staaten
und Banken vorteilhaft sein, da Refinan-
zierungskosten sinken bzw. Zinsmargen
steigen. Fur Versicherer und ihre Kunden
stellt sie eine grosse Belastung dar. Die
Niedrigzinspolitik gefahrdet die Funkti-
onsfahigkeit von Finanzinstitutionen und
Finanzmarkten, weil Zinsen ihre Signal-
wirkung verlieren. Sie fiihrt zu einer Aus-
richtung auf kurze Anleihen und veran-
dert somit das Verschuldungsprofil, was
die Risiken einer Refinanzierung ver-
scharft. Es droht eine erhebliche Fehlal-
lokation und -bewertung von Kapital. Die
Konsequenz ist eine gigantische Umver-
teilung von Glaubigern zu Schuldnern.
Manche Experten sprechen gar von ei-
ner schleichenden Enteignung von Klein-
sparern sowie dramatisch sinkenden
Pensionsanspriichen.

Vor diesem Hintergrund wird die versi-
cherungstechnische Profitabilitat zu ei-

ner Uberlebensfrage fiir die Branche. Im
Nichtlebenbereich mussen die Schaden-
Kosten-Quoten gesenkt und in der Le-
bensversicherung die technischen Mar-
gen gesteigert werden. Ob es maoglich
sein wird, dadurch den Einbruch der An-
lageertrage auch nur annahernd auszu-
gleichen, bleibt abzuwarten. Dies andert
jedoch nichts daran, dass es zum Impe-
rativ versicherungstechnischer Gewinne
derzeit keine strategische Alternative
gibt, zumal eine gesamtwirtschaftliche
und geldpolitische Trendwende nicht in
Sicht ist.

TRUGERISCHE SICHERHEIT

Fir viele Rickversicherer geht die An-
passung an diese Gegebenheiten mit ei-
ner Erhohung der Volatilitat ihrer techni-
schen Ergebnisse einher. Dies ist zum
Teil gewollt, da vermehrt kurzfristiges,
katastrophenexponiertes Sachgeschaft
gezeichnet wird, bei dem die Anlageer-
trage weniger ins Gewicht fallen. Zum
Teil ist die zunehmende Volatilitat aller-
dings aber auch Folge eines veranderten
Einkaufsverhaltens der Erstversicherer,
die vermehrt Spitzenrisiken zedieren und
Frequenzrisiken behalten.

Die gegenwartig hohen Eigenkapitalposi-
tionen in der Rickversicherungsindus-
trie sind jedoch nicht nachhaltig, son-
dern getrieben durch Einmaleffekte in
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der Gewinn- und Verlustrechnung, insbe-
sondere durch die profitablen Verkaufe
von festverzinslichen Wertpapieren so-
wie die Auflosung von Schadenriickstel-
lungen. Hinzu kommen buchhalterische
Effekte: Als Folge sinkender Zinsen fiih-
ren unrealisierte Kapitalgewinne zu ei-
nem weiteren Anstieg des Eigenkapitals
und somit zu einer zusatzlichen Wettbe-
werbsverscharfung bzw. zu einem weite-
ren Druck auf die Preise.

Die lockere Geldpolitik der Notenbanken
wird friiher oder spater eine Erhohung
der Zinssatze erfordern, mit schwerwie-
genden Konsequenzen fiir die Versiche-
rungswirtschaft. Der Wert der Anleihe-
portfolios wird sich verringern, umso
mehr, je langer die Laufzeit und je abrup-
ter der Zinsanstieg ist. Dies konnte im
Gegensatz zur jetzigen Kapazitats-
schwemme eine plotzliche Kontraktion
des verfligharen Risikokapitals zur Folge
haben und ernste Folgen auf die Absi-
cherung von Long-Tail-Risiken haben.

Vor allem die schwach kapitalisierten
Gesellschaften und solche mit geringem
Diversifikationspotential waren davon
betroffen.

Die zukiinftigen Optionen der Erstversi-
cherer sind jedoch nicht unbegrenzt. Mit
dem Einzug der neuen regulatorischen
Standards werden weitere Erhohungen
des Eigenbehalts schwierig, es sei denn
sie sind durch Solvency-Uberlegungen
begriindet. Zudem durften die Einfiih-
rung der «Controlled Foreign Corporati-
on Rules (CFC)» durch die EU als auch
die neue EU-Rickversicherungs-Direkti-
ve sowie IFRS die Bildung von Captives
stark eindammen, denn nach gegenwar-
tigem Verstandnis wird kein Weg an der
Konsolidierung der Captives im Grup-
penabschluss des Mutterkonzerns vor-
bei flhren.

SIRe ist sich der Folgen dieser Massnah-
men auf das Risikomanagement bewusst
und hat deshalb ihre Zeichnungsaktivita-
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ten stark auf Eigenbehaltslosungen aus-
gerichtet. Wir bieten Rickversicherungs-
|6sungen an mit denen unsere Kunden
ihren Eigenbehalt durch die Zusammen-
legung von Sparten sowie durch die Ver-
wendung von verschiedenen Ausloseme-
chanismen optimieren konnen.

Darliber hinaus hat die SIRe folgende
Massnahmen ergriffen, um gestarkt aus
dieser Krise hervorzugehen:

— Wir haben unsere Anlagen in Staatsan-
leihen auf 13 Prozent des Bestandes
reduziert und investieren nicht in
Hedge-Fonds.

- Wir schiitzen unser Kapital, indem wir
samtliche Fremdwahrungsiberhange
absichern.

— Wir haben unsere technischen Rick-
stellungen in den letzten Jahren konti-
nuierlich gestarkt.

Alle Marktteilnehmer sollten sich der Ri-
siken des gegenwartigen Status Quo be-
wusst sein und flr eine Normalisierung
ihres geschaftlichen Umfeldes eintreten,
damit Leben- und Haftpflichtrisiken sinn-
voll und nachhaltig abgesichert werden
konnen. Eine langfristige Fortdauer des
gegenwartigen, auf Kurzfristigkeit ausge-
richteten Umfelds birgt nicht nur erhebli-
che Risiken. Schlussendlich steht nicht
weniger auf dem Spiel als das Wertver-
sprechen der Industrie: Risiken zu schul-
tern, um so zu Wachstum und der Siche-
rung von Wohlstand in Wirtschaft und
Gesellschaft beizutragen.
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SIGNAL IDUNA Gruppe mit weiterhin erfreulicher
Geschaftsentwicklung

«Die SIGNAL IDUNA Gruppe ist
strategisch gut aufgestellt, wir sind
wirtschaftlich gesund und kdnnen
uns neuen Herausforderungen
stellen.» Mit diesen Worten umriss
im Mai 2012 der Vorstandsvor-
sitzender unserer Gruppe,
Reinhold Schulte, den Geschafts-
verlauf 2011 und den Ausblick auf
das laufende Geschaftsjahr an

der jahrlichen Bilanzpressekonfe-
renz.

Unsere Gruppe blickt auf ein erfolgrei-
ches Geschaftsjahr 2011 zurtick, in dem
wir uns in die Top 10 der deutschen Ver-
sicherer einreihen konnten. Mit Beitrags-
einnahmen bzw. Pramien in Hohe von
EUR 5,47 Milliarden konnte unsere Ge-
sellschaft das erfreuliche Vorjahreser-
gebnis von EUR 5,64 Milliarden nahezu
egalisieren. Der Riickgang um 1 Prozent
ist im Wesentlichen auf die bewusste Re-
duktion des Einmalbeitragsgeschafts in
der Lebensversicherung zurtickzufihren.
Insgesamt konnte unsere Gruppe in den
vergangenen zwei Jahren ihr Vertriebser-
gebnis um 25 Prozent steigern, 7 Pro-
zent davon entfielen auf das Geschafts-
jahr 2011.

Erfreulich entwickelte sich auch das
operative Ergebnis, das wir vor Steuern
von EUR 757,7 Millionen im Vorjahr auf

EUR 771,2 Millionen in 2011 steigern
konnten. Der Jahrestberschuss lag auf-
grund der hoheren RfB-Dotierung — dies
sind Rickstellungen aus dem Gewinn-
uberschuss fiir unsere Kunden — bei EUR
76,4 Millionen nach EUR 81,7 Millionen
im Vorjahr.

Positiv verlief ebenfalls die Entwicklung
der verwalteten Vermogensanlagen, ein-
schliesslich unserer Finanztochter. Die
Anlagen erhohten sich im Jahr 2011 um
mehr als zwei Milliarden Euro auf nun-
mehr EUR 53,6 Milliarden nach EUR 51,5
Milliarden im Vorjahr.

Die Versicherungsaktivitaten unserer
Gruppe teilen sich auf in Krankenversi-
cherung, Lebensversicherung, Kompo-
sit- bzw. Sach- und Haftpflichtversiche-
rung und die Auslandsaktivitaten, zu de-
nen auch SIRe gezahlt wird. Der Kran-
kenversicherungsbereich, der rund 50
Prozent der Versicherungsaktivitaten
unserer Gruppe ausmacht, setzte seinen
Wachstumskurs weiter fort. Die gebuch-
ten Beitrage stiegen auf EUR 2,731 Milli-
arden nach EUR 2,652 Milliarden in
2010 und EUR 1,933 Milliarden in 2009.
Damit hat die SIGNAL IDUNA eindrucks-
voll belegt, dass die Integration des
Deutschen Rings Kranken ein grosser
Erfolg ist.

Die Bruttoaufwendungen fir Versiche-
rungsfalle der Gruppe beliefen sich auf
EUR 4,63 Milliarden nach EUR 4,38 Mil-
liarden in 2010. Dies entspricht einem
Anstieg um 5,6 Prozent. Inklusive der
SIGNAL IDUNA Bauspar AG, der Han-
sainvest und der Bank Donner & Reu-
schel waren 2011 rund 13200 Mitarbei-
ter bei unserem Unternehmen beschaf-
tigt.



Jurgen Hildebrand ist SIRe’s neuer Underwriting
Manager fur Deutschland und Osterreich

«Beide Lander sind ein wichtiger Be-
standteil unserer Wachstumsstrategie,
so Jirgen Hildebrand zur Marktstrategie
von SIRe. «Wir mochten neue Kunden
hinzugewinnen sowie unsere Anteile bei
bestehenden Zedenten erhohen. Vor-
nehmlich konzentrieren wir uns auf Ver-
sicherungsvereine auf Gegenseitigkeit,
bei denen uns zugute kommt, dass wir
als Tochter der SIGNAL IDUNA Gruppe
ihr Geschaft verstehen und ihre Bedrf-
nisse kennen.»

«Gerade in Markten wie Deutschland
und Osterreich ist gegenwértig eine
langfristige Ausrichtung gefragty, erlau-
tert Jurgen Hildebrand die Erwartungs-
haltung flr die kommende Erneuerungs-
runde. (Durch die Finanzkrise und die
schwache Konjunktur missen wir auch
in diesen beiden Landern von einem ge-
ringeren Wachstum der Originalpramien
ausgehen. Die niedrigen Zinsen stellen
vor allem im Haftpflicht- und Long-tail
Geschéft eine weitere Herausforderung
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dar. Dennoch schatzen wir dieses Ge-
schaft als langfristig profitabel ein. Vor-
teilhaft wirken sich fir uns die ab 2015
bzw. 2016 verscharften Solvenzanforde-
rungen durch Solvency Il aus. Einerseits
mussen die Kunden mehr Solvenzkapital
halten. Andererseits kann die SIRe hier
mit ihrer Erfahrung aus der Einfiihrung
des Swiss Solvency Test (SST) punkten.
Fir die bevorstehende Erneuerung er-
warten wir keine signifikanten Preisstei-
gerungen, insbesondere nicht in scha-
denfreien Programmen, da ausreichend
Kapazitat im Markt vorhanden ist.»

(SIRe wird als Risikotrager gesuchty,
sagt Jurgen Hildebrand. «Man kennt uns
als einen verlasslichen, langfristig orien-
tierten Rickversicherer. Deshalb werden
wir oft zur aktiven Quotierung aufgefor-
dert, denn die Kunden schatzen unser
unvoreingenommenes Urteil als ein klas-
sischer Ruckversicherer, der nicht op-
portunistisch oder transaktionsgetrie-
ben agiert. Unsere klare Positionierung
kommt mir personlich entgegen und er-
leichtert uns zudem den Dialog mit den
Kunden.» An SIRe schatzt er die kurzen
Wege und flachen Hierarchien. «Dadurch
habe ich mehr Zeit fir unsere Kunden
und kann sie schnell und flexibel unter-
stutzen.»

Jirgen Hildebrand startete 1999 seine
Karriere in der Versicherungswirtschaft
als Corporate Policy and Business Strat-
egy Analyst beim kanadischen Erstversi-
cherer Insurance Corporation of British
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Columbia (ICBC) in Vancouver. An-
schliessend wechselte er 2002 zu Con-
verium (spater Scor), bei der er erst als
Vorstandsreferent in Koln tatig war, be-
vor er ins Underwriting fur die Markte
Skandinaviens und das Baltikum wech-
selte. Ab 2010 war er als Senior Under-
writer bei New Re fiir Deutschland, Os-
terreich und die Tirkei verantwortlich.
Jirgen Hildebrand verfiigt Uber einen
MBA der Simon Fraser University in Van-
couver, Kanada. Da er urspriinglich von
der deutschen Seite des Bodensees
stammt, fihlt sich der Vater zweier Kin-
der auch dank seiner Hobbies Snow-
boarden und Mountainbiken neben dem
aktiven Fussball in einer Vereinsmann-
schaft in der Schweiz auch privat bes-
tens aufgehoben.



