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Vorteile einer Kapitalmarktlésung

B Absicherung grof3er Volumina ist mdglich.

B Risiken kénnen tber Branchen- und Landergrenzen hinweg
gestreut werden.

B Risiken werden von denjenigen getragen, die dazu am besten in
der Lage sind.

B [ndividuelle und gesamtwirtschaftliche Absicherungskosten
werden minimiert.

B Gering korrelierte Anlageklasse entstent.

B Preissignale lenken Investitionen in die ,richtige“ Richtung.

19.11.07 - Seite 3 Deutsche Bank Research




. |
Instrumente des Katastrophen- und Wetterrisikog_agﬁum

Der Markt fur Katastrophenrisiken

Verbriefung von
Katastrophenrisiken

_ Verbriefungsinstrumente
ausstehende Volumina 2006, Mrd. USD

B Katastrophenanleihen (Cat-Bonds)

Industry Loss
Warrants*

B Seitenwagen (Sidecars)
B [Industry Loss Warrants (ILS)
=

Besicherte
Ruckversicherungen

Contingent Capital Arrangements

Seitenwagen

Fremdkapital Borsengehandelte Kontrakte
Seitenwagen B Futures und Optionen auf
Eigenkapital Branchenschadenindex (NYMEX, CCFE)
Katastrophen- B Futures auf Hurrikan-Risiken (CME)
anleihen

Quellen: DB Global Markets, *Swiss Re, 2007

19.11.07 - Seite 4 Deutsche Bank Research




|
Instrumente des Katastrophen- und Wetterrisikog_ag%um

Struktur einer Katastrophenanleihe (Cat-bond)

Ieesent Highly Rated
L
swap Short-term
Enun‘terpartﬁr . Investments
ERio (Trust Account)
m e ueor | pemaining
at Maturity
Frincipal at
Maturity and
Prerniums Liquidation Investors
— ——
Sponsor/ Spy (Qualified
Cedent Interest Payments = Institutional
LIBCR + Premiums Hum}
— P —",
Relrsurarce
Contract: Limit fus[ ] s
FUS[] KM Par Armount

Quelle: Guy Carpenter/ MMC Securities (2007)
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Zahlungsausldser — Risiken far Investoren und
Sponsoren

Moral Hazard &
Adverse Selection
A (Investor)

Entschadigung
Cat-bond
Sidecar

Modellschaden

Cat-bond
Sidecar Branchenschaden
LW
ELS
Cat Future
Cat bond
Sidecar Parametrisch
Cat Futures
Cat bond
Sidecar
»
Basisrisiko
(Sponsor)

Quellen: Swiss Re (2006), DB Research (2007)
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Der Markt fur Wetterrisiken

Wetterderivate
Mrd. USD
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Quelle: WRMA,*geschatzt
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Over-the-Counter (OTC)

B Individuelle Kontrakte (Banken und
Versicherer)

Borsengehandelte Kontrakte

B Futures und Optionen, Chicago
Mercantile Exchange (CME)

04/05
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Motivation fur den Einsatz in Schwellen- und
Entwicklungslandern

B Volatileres Wetter und Zunahme extremer Wetterereignisse.
— Vermogensschaden und Ertragsschwankungen nehmen zu.

—  Finanzierungskosten steigen, Finanzierungen werden nicht gewahrt.

B Schwellen- und Entwicklungslander sind haufig am starksten
betroffen, gleichzeitig jedoch am wenigsten geschutzt.

—  Einkommen stark abhangig vom Klima/ Wetter.

— Keine Versicherungsmaoglichkeit.

B Ziel: Armutsbekampfung, Forderung der 6konomischen und
sozialen Entwicklung vor Ort.
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Staatliche Risikomanagementprojekte - Beispiele

Mexiko Indien Tarkei Athiopien Karibik
Versichertes Naturkatastrophe Ddrre Erdbeben Durre Extremes
Risiko Wetterereignis
Sicherungs- Lokalregierungen Einzelne Farmer Einzelne Einzelne Betroffene Staaten
nehmer Hauseigentimer Haushalte

Zahlungsaus-

Tatsachlicher

Niederschlags-

Tatsachlicher

Niederschlags-

k.A.

[6ser Infrastrukturscha- index Schaden an index
den versicherten
Gebauden
(Erst-) Nationaler Wetterderivat ggi. | Gebaudever- Wetterderivat ggu. | Wetterderivat ggu.
Absicherung Notfallfond kommerzieller sicherung gga. World Food Absicherungsfonds
Erst-Versicherung kommerzieller Programm
Erst-Versicherung
Risikotransfer | Weitergabe von Weitergabe der Weitergabe der Teilweise Teilweise
Spitzenrisiken an Risiken an Risiken an Weitergabe der Weitergabe der
Ruckversicherer internationalen internationalen Risiken an Risiken an
bzw. an den Ruckversicherungs | Ruckversicherungs | kommerzielle kommerziellen
internationalen -markt -markt Versicherung Ruckversicherungs-
Kapitalmarkt via markt
Katastrophenan-
leihen

Quelle: Hofman & Brukoff (2006)
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Voraussetzungen

B Schaden ist definierbar und (monetar) messbar

B Es stehen zuverlassige Zahlungsausldser zur Verfligung

— Schaden- oder Wetterindizes

B Versicherungslosung ist anreizkompatibel
— Je grolRer die Vorsorgeanstrengungen (ex ante), desto geringer die
Risikopramie.
—  Schadenminimierung (ex post) fuhrt nicht zu niedrigerer Auszahlung.

B Versicherungsldsung ist sinnvoll und bezahlbar

— Implizite Versprechen mindern den Anreiz, Risiken tberhaupt zu versichern:

- Internationale private Spendenbereitschaft
- Internationale staatliche Bereitschaft zur Krisenhilfe
- Unterstitzung durch Weltbank, IMF oder andere Entwicklungsbanken

—  Zahlungsbereitschaft privater Anleger und der o.g. Institutionen nutzen, um
Absicherung ,bezahlbar zu machen.
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Appendix

Stufen des Risikotransfers
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Privatwirtschaftliche
Initiative

Staatliche Initiative

Erst- Absicherung

Erst-Versicherung privater
Unternehmen und Haushalte
Uber kommerzielle
Versicherung oder den
Kapitalmarkt.

Erst-Versicherung privater

Unternehmen und Haushalte
Uber staatliche oder staatlich
geforderte Sicherungsfonds.

Risikotransfer

Weitergabe der Risiken tber
(Ruck-) Versicherung an den
Kapitalmarkt.

Absicherung impliziter oder
expliziter staatlicher
Verpflichtungen tber den
Kapitalmarkt.

Risikonehmer

Institutionelle Investoren, z.B. Versicherungen, Banken,
Hedgefonds und private Investoren, z.B. Gber Investmentfonds.
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