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Die Entwicklung neuer Versicherungs-
madirkte stellt in den Industriestaaten in
Zeiten stagnierender Mirkte einen zentra-
len Wachstumstreiber fiir die Versicherungs-
wirtschaft dar. Neben der reinen Grisse der
neuen Mirkte in Afvika, Asien und La-
teinamerika bildet insbesondere der Inno-
vationsaspekt eine zentrale Motivation fiir
das Engagement von Versicherungsunter-
nehmen. Von besonderer Bedeutung waren
hier in den letzten Jabren die aufstreben-
den  Versicherungsmiirkte in  zablreichen
Liindern Asiens und Lateinamerikas, an
der Spitze Indien, China, Indonesien und
Byasilien. Aber auch Afrika erweist sich
immer stirker als Motor fiir innovative
Produkte.

Die Verfiigbarkeit einer Vielzahl von Fi-
nanz- und Versicherungsdienstleistungen
ist in den meisten wirtschaftsstarken
Staaten der Welt sowie in den mittleren
und oberen Einkommensschichten der
Schwellen- und Entwicklungslinder heu-
te eine Selbstverstindlichkeit. Dies gilt
nicht fiir die einkommensschwachen Be-
volkerungsschichten der letztgenannten
Gruppe, deren Zugang zu vergleichbaren
Dienstleistungen sehr restriktiv ist. Die
Idee, diesen Bevélkerungsschichten Zu-
gang zu Finanzdienstleistungen zu er-
moglichen, hat den Mikrofinanzsektor
hervorgebracht und bildet die Grundlage
fiir die Entwicklung von entsprechenden
Versicherungsdienstleistungen.  Diese
neuen Mirkte weisen hinsichtlich ihrer
Struktur einige Besonderheiten auf, wo-
bei zwischen Besonderheiten der jeweili-
gen Versicherungsmirkte und der des
breiteren Umfelds ohne speziellen Bezug
zur Versicherung unterschieden werden
kann. Bei den Besonderheiten des Um-
felds handelt es sich um Risikofaktoren,
die bei einer Investition in den Schwel-
len- und Entwicklungslindern generell
prisent sind. Dariiber hinaus miissen Be-
sonderheiten in diesen Versicherungs-

mirkten beriicksichtigt werden. Hier fo-
kussiert die Diskussion auf die spezifi-
schen Eigenschaften der Bevélkerungs-
schichten mit geringem Einkommen und
deren Implikationen fiir Kundenbezie-
hungen, Vertrieb sowie Produkt- und
Primiengestaltung.

Dynamische neue Versicherungs-
markte gewinnen an Bedeutung

Die letzten 50 Jahre haben eine deutliche
Vetlagerung der Bedeutung verschiedener
Mirkte in der Lebens- und Nichtleben-
versicherung mit sich gebracht, was in Ab-
bildung 1 verdeutlicht wird. Waren im
Jahr 1962 noch 92 Prozent (Leben) und
97 Prozent (Nichtleben) des Primienvolu-
mens am Weltmarkt Europa und Nord-
amerika zuzuschreiben, erwarten Schit-
zungen der Swiss Re nahezu eine Halbie-
rung bis 2023.

Entsprechend zugelegt haben im Gegen-
zug die Schwellenlinder und China, deren
anteiliges Primienvolumen im Jahr 2012
bereits bei 14 Prozent (Leben) und
17 Prozent (Nichtleben) lag. Die Zunah-
me der Dynamik in den Schwellen- und
Entwicklungslindern, wie sie in Abbil-
dung 2 dargestellt wird, ist beeindruckend
und wird dazu fiithren, dass diese Mirkte
in den kommenden Jahren eine zuneh-
mende Bedeutung in der internationalen
Versicherungswirtschaft spielen werden.
Der von Swiss Re seit 1990 ermittelte Pri-
mienindex in Abbildung 2 zeigt ein
durchschnittliches jihrliches Wachstum
von 9,9 Prozent in den Schwellen- und
Entwicklungslindern gegeniiber nur 2,6
Prozent in den Industrienationen. Beacht-
lich ist dabei der Riickgang des Primien-
volumens in den Industriestaaten in jiin-
gerer Zeit, wihrend in den Schwellen-
und Entwicklungslindern weiterhin ein
stetiges Wachstum zu beobachten ist. Fiir
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die kommenden Jahre wird mit einer
Fortsetzung dieses Trends gerechnet.

Zahlreiche Beispiele belegen die Bedeu-
tung der neuen Mirkte fiir die Versiche-
rungswirtschaft bereits heute. So hat bei-
spielsweise der Talanx Konzern Latein-
amerika als strategischen Zielmarke defi-
niert und in 2011 zwei Gesellschaften in
Argentinien und Uruguay gekauft. Zu-
rich Financial Services hat im gleichen
Jahr mit der Banco Santander eine Ko-
operationsvereinbarung fiir den Vertrieb
in Brasilien, Mexiko, Chile, Argentinien
und Uruguay unterzeichnet und ist be-
reits der viertgrosste Versicherer in La-
teinamerika. Auch andere grosse Gesell-
schaften, wie Allianz oder Munich Re,
bemiihen sich in diesen Lindern, weiter
Markrtanteile zu gewinnen. So hat Allianz
bereits seit 1981 eine Reprisentanz in
Indonesien und ist heute einer der gross-
ten Lebens- und Sachversicherer in die-
sem Markt.

Die Daten zur Versicherungsdurchdrin-
gung in Abbildung 3 deuten zudem

darauf hin, dass eine Abnahme des
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Wachstums zumindest mittelfristig nicht
zu erwarten ist. Im Vergleich zu den ent-
wickelten Mirkten in Europa und Nord-
amerika weisen die Schwellen- und
Entwicklungslinder noch eine deutlich
geringere Versicherungsdurchdringung

auf.
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Abb. I: Gebuchte Leben- und Nichtlebenpramien von 1962 bis 2023 nach Region in Prozent (Quelle: Swiss Re)

Dies verdeutlicht das grosse noch nicht
erschlossene Potenzial dieser Mirkte. Fiir
die langfristige Entwicklung der verschie-
denen Mirkte werden neben der allge-
meinen wirtschaftlichen Entwicklung
insbesondere zu erwartende demografi-
sche Verschiebungen verantwortlich sein.
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Abb. 2: Primienwachstum der Schwellen- und Entwicklungslinder sowie der Indu-
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Fiir Nordamerika und Europa aber auch
fiir China wird mit einer abnehmenden
Bevélkerung gerechnet, wobei angenom-
men wird, dass die Zunahme der afrika-
nischen Bevélkerung weiter anhilt. Dies
wird langfristig zu weiteren Verschiebun-
gen der Marktanteile nach Afrika fiihren,
sofern sich wirtschaftliche und politische
Faktoren entsprechend positiv entwi-
ckeln.!

Es gibt eine Vielzahl von Faktoren, die
das Wachstum der Versicherungswirt-
schaft beeinflussen, darunter wirtschaft-
liche, soziale, kulturelle, politische und
demografische Einfliisse sowie Aspekte
der Markestruktur. Empirische Studien
belegen, dass die Gesamtgrosse der Wirt-
schaft der entscheidende Faktor in der
langfristigen Entwicklung eines Versiche-
rungsmarkes ist. Beziiglich der Versiche-
rungsdurchdringung — Primien in Rela-
tion zum BIP — wurde ein S-kurviger
Zusammenhang zwischen Pro-Kopf-Ein-
kommen und Versicherungsdurchdrin-
gung offengelegt, der in Abbildung 4
dargestellt ist.

In Lindern mit einem geringen Pro-
Kopf-Einkommen sind Versicherungs-
durchdringung und Pro-Kopf-Einkom-
men missig positiv korreliert. Dieser Zu-
sammenhang gilt auch fiir die Linder

Pramien in Prozent des BIP

Abb. 3: Versicherungsdurchdringung im Jahr 2012

mit dem hochsten Einkommen. Doch
innerhalb der Gruppe der Linder mit
mittlerem Einkommen ist die Versiche-
rungsdurchdringung stark positiv mit
dem Pro-Kopf-Einkommen korreliert.
Die Implikation fiir Wachstum in den
Schwellen- und Entwicklungslindern ist,
dass diese Linder, sobald sie sich im
mittleren Bereich der Abbildung 4 bewe-
gen, ein iiberproportional hohes Primi-
enwachstum erwarten lassen. Dazu zih-

len aktuell etwa China und Brasilien.
Die Philippinen sind dagegen noch wei-
ter links auf der Wachstumskurve ange-
siedelt und lassen damit vorerst in dieser
stilisierten Darstellung etwas geringere
Wachstumsraten erwarten.

Das Pro-Kopf-Einkommen ist folglich
ein wichtiger Treiber der Versicherungs-
nachfrage. Es gilt jedoch zu bedenken,
dass weitere Faktoren die Hohe der Ver-
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Abb. 4: S-kurviger Verlauf der Versicherungsdurchdringung im Jahr 2012 (Quelle:
Swiss Re)
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sicherungsnachfrage nachhaltig beeinflus-
sen. Beachtlich ist etwa die Positionie-
rung der Linder Kuwait und Katar bei-
spielsweise im Vergleich zur Schweiz.
Diese Unterschiede belegen, dass neben
dem Pro-Kopf-Einkommen weitere Fak-
toren, wie die Verteilung des Einkom-
mens innerhalb der Gesellschaft, politi-
sche und rechtliche Rahmenbedingun-
gen, aber auch kulturelle und soziale
Faktoren, relevant fiir die Nachfrage
sind. Insofern sind neben makroékono-
mischen Faktoren auch weitere instituti-
onelle Aspekte bei Schwellenlindern mit
in die Betrachtung einzubezichen.

Eine interessante und in den letzten Jah-
ren stirker in den Mittelpunkt geriickte
Zielgruppe stellen Menschen mit gerin-
gem Einkommen in den Schwellen- und
Entwicklungslindern dar. In diesem
Marktsegment findet ein Grossteil der
Innovation statt, da diese Zielgruppe
aufgrund verschiedener Faktoren hiufig
schwer zu «erreichen» ist. Beispielsweise
ist dies der Fall aufgrund der hohen geo-
grafischen Streuung und der damit ein-
hergehenden schlechten Infrastruktur,
aber auch aufgrund des Fehlens von Er-
fahrungen mit Finanz- und Versiche-
rungsprodukten. Eine Analyse des Zu-
gangs zu Versicherungsdienstleistungen
der Munich Re Foundation von 2011
zeigt, dass das Wachstum in diesem
Marktsegment sehr hoch ist, dass jedoch
grosse Teile der potenziellen Zielgruppe
noch keinen Zugang zu Versicherungen
haben. Die Ergebnisse verdeutlichen das
Potenzial, das diese spezifische Zielgrup-
pe fiir das Wachstum der Versicherungs-
wirtschaft hat.

Herausforderndes Umfeld

Bei der Analyse von Risiken eines Enga-
gements in den Schwellen- und Entwick-
lungslindern fallen fiinf Aspekte ins Ge-
wicht. Politische Risiken, eine starke Ab-
hingigkeit der lokalen Wirtschaft von
der Weltkonjunktur, Inflation und
Wechselkursschwankungen sowie Trans-
parenz und Volailitit der Kapitalmirkte
stellen Faktoren dar, deren Beriicksichti-
gung bei einer Investition notwendig ist

(Abbildung 5).

I Risiken in Schwellen- und Entwicklungslindern

Politische Risiken

Abhiéngigkeit von der Weltwirtschaft
Inflationdre Tendenzen
Wechselkursschwankungen
Transparenz und Volatilitdt

Abb. 5: Besondere Risiken in Schwel-

len- und Entwicklungslandern

Politische Risiken

Politische Risiken umfassen allgemeine
soziale und politische Gefahrenumstin-
de, deren Realisierung einen Einfluss
auf die Rendite von Investitionen in
Schwellen- und Entwicklungslindern
haben. Konkret kénnen dies die Verstir-
kung protektionistischer Tendenzen, wie
Gesetzesinderungen, Anderungen in der
Regulierung, Vertragsbriiche bezie-
hungsweise die Riicknahme von Garan-
tien und Beschlagnahmungen, sein, die
der Stirkung nationaler Interessen die-
nen. Sie umfassen aber auch Risiken in-
nerer Unruhen, Streiks sowie kriegeri-
scher Auseinandersetzungen. Die Erfah-
rungen aus der jiingeren Vergangenheit,
wie beispielsweise der politische Um-
bruch in Agypten, haben gezeigt, dass
die Stabilitdt der Systeme in den neuen
Mirkten deutlich geringer ist als dies in
den industrialisierten Nationen der Fall
ist.

Abhangigkeit von der Weltwirtschaft
Neben den politischen Risiken gerit seit
einiger Zeit eine verstirkte Abhingigkeit
der Schwellen- und Entwicklungslinder
von der weltwirtschaftlichen Entwick-
lung in den Fokus der Diskussion. Ein
gutes Argument fiir Investitionen in die-
se Mirkte war stets eine relativ geringe
Korrelation der Renditen mit anderen
Mirkten. Dies scheint in der heutigen
Marktsituation jedoch nicht mehr zwin-
gend gegeben. Es lisst sich beobachten,
dass in Krisenzeiten die Korrelation zwi-
schen den Renditen in Industrielindern
und den neuen Mirkten stark zuneh-
men. Grossere Verwerfungen an den in-
ternationalen Finanzmirken wiirden da-
her auch in Schwellen- und Entwick-
lungslindern deutlich ins Gewicht fallen

Fokusthema |

und zu grosseren Mittelabfliisssen und
Marktkorrekturen fiithren.

Inflationdre Tendenzen

Die Entwicklungen in den vergangenen
Jahren zeigen, dass vermehrt Anstiege der
Teuerungsraten in den Schwellen- und
Entwicklungslindern méglich sind. Der-
zeit befinden sich die Inflationsraten in
vielen Lindern auf einem relativ mode-
raten Niveau, in den vergangenen Jahren
sind die Konsumentenpreise jedoch teil-
weise jihrlich um zehn Prozent in Indi-
en, 7,3 Prozent in Brasilien und 5,6 Pro-
zent in China gestiegen. Diese Entwick-
lung ist unter anderem auf steigende
Rohstoffpreise und grosse Investitionsvo-
lumina aus den globalen Finanzmirkten
zuriickzufithren — hohe Inflationsraten,
geringe Zinsen sowie hohe Liquiditit an
den internationalen Finanzmirkten ha-
ben viele Investoren zu Investments in
den Schwellen- und Entwicklungslin-
dern motiviert. Die Teuerungsraten sind
per se kein grosses Problem fiir Invest-
ments in diesen Mirkten, da zu erwarten
ist, dass auch Anlageinstrumente an Wert
gewinnen. Ein Risiko entsteht jedoch
durch den potenziellen Eingriff der Zen-
tralbanken, die durch drastische Zinser-
héhungen zu deutlichen Wertverlusten
beitragen kénnen und die Mirkee verun-
sichern. Mégliche Folgen kénnen Kapi-
talfluche, das Platzen spekulativer Blasen
sowie Krisen in den Finanzmirkten sein.
Hohe
demnach ein Risiko fiir die Stabilitit der
Investments dar.

inflationdre Tendenzen stellen

Wechselkursschwankungen
Investitionen in den neuen Versiche-
rungsmirkten der Schwellen- und Ent-
wicklungslinder und hieraus resultieren-
de Gewinne notieren typischerweise in
der lokalen Wihrung. Derartige Investi-
tionsgewinne unterliegen einem signifi-
kanten Wechselkursrisiko, da diese in die
inlindische Wihrung, wie den Schweizer
Franken oder Euro, konvertiert werden
miissen. Wihrungsschwankungen beein-
flussen folglich die Rendite und stellen
ein Risiko fiir die Investments dar.
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Transparenz und Volatilitat

Das Investitionsumfeld in vielen der
Schwellen- und Entwicklungslinder
zeichnet sich hiufig durch intransparen-
te Bedingungen fiir Marktteilnehmer
aus. Regulierung spielt in vielen Lindern
eine untergeordnete Rolle. Rechnungsle-
gung, Corporate Governance und Rest-
riktionen fiir Insiderhandel werden deut-
lich weniger stringent kontrolliert und
durchgesetzt. Ein derartiges Marktumfeld
erhoht das Risiko von Insolvenzen. Ne-
ben der fehlenden Transparenz bleibt
auch die Entwicklung der lokalen Bor-
senplitze hinter entwickelten Finanz-
mirkten zuriick. Das geringe Handelsvo-
lumen kann zu extremen Kursrutschen
fithren, sollte das Investitionsvolumen in
diesen Mirkten zuriickgehen — die ho-
hen Wachstumsraten der letzten Jahre
konnten sich umkehren und zu hohen
Verlusten bei Anlegern fithren. Zudem
hat die weltweite lockere Geldpolitik zu
einem extremen Zufluss von Kapital in
den Schwellen- und Entwicklungslin-
dern gefiihrt, sodass in einigen Bereichen
das Risiko von Spekulationsblasen be-
steht. Neben der Gefahr von drastischen
Kursrutschen besteht ein deutliches Li-
quidititsrisiko — Investoren, die planen
ihre Anteile abzustossen, konnen dies
moglicherweise nicht zu jedem Zeit-
punke realisieren. Dariiber hinaus sind
hohe Handelsgebiihren auf Borsenplit-
zen in vielen Lindern {iblich.

Besonderheiten der Versicherungs-
markte und -kunden

Neben den traditionellen Versicherungs-
kunden aus den mittelstindischen bis
wohlhabenden Bevélkerungsschichten,
die auch in den Schwellen- und Ent-
wicklungslindern bedient werden, sind
Menschen mit geringem Einkommen ein
grosser zukiinftiger Wachstumsmarkt.
Dieses Marktsegment lsst sich von den
traditionellen Zielgruppen in den Indus-
trienationen anhand von fiinf Merkma-
len abgrenzen: Kunden, Vertrieb, Pro-
dukte, Primien und Kontrollmassnah-
men. Diese neue Zielgruppe unterschei-
det sich teilweise erheblich von den iib-
lichen Kundensegmenten der entwickel-
ten Versicherungsmirkte (Abbildung 6).

Kunden

Kundenbeziehungen in den Industriena-
tionen zeichnen sich generell durch eine
relativ geringe Einkommensvolatilitit der
Zielgruppe sowie durch ein Umfeld mit
relativ geringer Risikoexposition und be-
stehender Versicherungskultur aus. Die
Einkommen in den Schwellen- und Ent-
wicklungslindern weisen dagegen hiufig
eine hohere Variabilitit auf. Zudem sind
breite Bevélkerungsschichten in diesen
Lindern grésseren Risiken in Bezug auf
Hiufigkeit und Ausmass ausgesetzt, die
zum Beispiel aufgrund schlechter hygie-
nischer Bedingungen und Arbeitsschutz-
massnahmen bestehen. Zur Risikobewl-
tigung greifen Menschen auf verschie-
denste Instrumente, wie Konsumreduk-
tion, Kreditaufnahme oder Inanspruch-
nahme von Hilfe aus dem sozialen Um-
feld, zuriick. Die Nutzung von Versiche-
rungslésungen ist oftmals keine verbrei-
tete Strategie zur Risikobewiltigung.

Vertrieb

Der geringe Grad an Erfahrung mit Ver-
sicherungsprodukten in breiten Bevolke-
rungsschichten der Schwellen- und Ent-
wicklungsliander erfordert alternative An-
sitze beim Vertrieb. In den Versiche-
rungsmirkten der Industrielinder ist der
Vertrieb hiufig direkt und iiber Interme-
didre wie Makler organisiert. Die Versi-
cherungsprodukte werden direkt an eine
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Kundschaft mit grundlegendem Ver-
stindnis fiir Versicherungsprodukte ver-
trieben. In vielen der neuen Mirkte er-
fordern schlechte infrastrukturelle Bedin-
gungen alternative Ansitze. Oftmals wer-
den Kooperationen zwischen Versiche-
rern und lokalen Organisationen genutzt,
um die Zielgruppe zu erreichen. Diese
haben eine entsprechende Reputation
und das erforderliche Vertriebsnetz, um
Versicherungsprodukte zu vertreiben. In
diesem Bereich gibt es zudem viele in-
novative Ansitze des Lean Managements,
die auch fiir die Weiterentwicklung der
traditionellen Versicherungsmirkte inte-
ressant sein konnten. Ein Beispiel ist die
Verwendung von Handys zum Vertrags-
abschluss und fiir die Schadenabwick-
lung.

Produkte

Einige Anbieter von Versicherungspro-
dukten in den Schwellen- und Entwick-
lungslindern haben den Ansatz verfolgt,
bekannte Versicherungslésungen aus den
Industriestaaten auf die neuen Mirkte zu
skalieren, ohne detailliert auf die Unter-
schiede in den Zielgruppen einzugehen.
Die Erfahrungen der ersten Jahre haben
deutlich gezeigt, dass es Produkten be-
darf, die diese Unterschiede beriicksich-
tigen. Die Einfachheit der Produkte und
der dazugehorigen Vertrige sind wichtige
Elemente — Versicherungsprodukte miis-

Kontrollmassnahmen | Kontrollen méglich

dern (Quelle: Lloyds, 2009)

Kunden Geringe Einkommensvolatilitat
Geringe Risikoexposition
Bestehende Versicherungskultur
Vertrieb Bestehende Vertriebsstruktur
Produkte Komplexe Versicherungsprodukte
Pramien Gute Datenbasis

Moderate Risikoaufschldge
Moderate Preissensitivitat
Regelmissige Pramienzahlungen

Komplexe Abwicklungsprozesse

I Industrielander Schwellen- und
Entwicklungslander

Hohe Einkommensvolatilitat
Hohe Risikoexposition
Kaum Versicherungskultur

Unterentwickelte Vertriebsstruktur
Einfache Versicherungsprodukte

Geringe Datenverfugbarkeit
Hohe Risikoaufschlage

Hohe Preissensitivitat
Unregelmdssige Pramienzahlungen

Kontrollen nur bedingt mdglich
Einfache Abwicklungsprozesse

Abb. 6: Besonderheiten von Versicherungsmirkten und -kunden in Entwicklungslan-
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sen einfach strukturiert, verstindlich
dargestellt werden und méglichst wenige
Ausschliisse enthalten. Nur ein tiefgrei-
fendes Verstindnis fiir die Risiken und
Bediirfnisse dieser Zielgruppe sowie die
Generierung von echtem Kundennutzen
verspricht den langfristigen Erfolg von
Versicherungsprodukten in diesem neu-
en Marktsegment.

Pramien

Einer der wesentlichen Unterschiede
zwischen Versicherungen in Industriena-
tionen und Schwellen- und Entwick-
lungslindern ist die mangelhafte Daten-
verfiigbarkeit. Versicherer in den Indus-
trielindern kdnnen die Risikobewertung
auf ziemlich lange Zeitreihen sowie qua-
litativ vergleichsweise hochwertige Daten
stiiizen. Die Risikoaufschlige auf die
Primien sind aufgrund dieser relativen
statistischen Sicherheit bei der Bestim-
mung der erwarteten Schiden moderat.
In den neuen Versicherungsmirkten be-
steht aufgrund der schlechten Datenlage
die Notwendigkeit, héhere Risikoauf-
schlidge zu verlangen. Dies ist problema-
tisch, da breite Bevolkerungsschichten
nicht in der Lage sind, hohe Primien zu
zahlen. Zudem verringert sich der Wert
der Produkte aus Kundensicht, da die
Aufschlige im Vergleich zu entwickelten
Versicherungsmirkten deutlich héher
sind. Aufgrund der oft hohen Einkom-

mensvolatilitit miissen sich Versicherer

dariiber hinaus auf Unregelmissigkeiten
bei der Primienzahlung einstellen.

Kontrollmassnahmen

Wahrend Versicherungsunternehmen in
den Industrielindern einen relativ gros-
sen Aufwand betreiben, um Risiken, die
aus Informationsasymmetrien zwischen
Versicherungsnehmer und Versicherer
entstechen — beispielsweise Moral Ha-
zard, Adverse Selektion und Betrug —,
einzudimmen, werden Kontrollmassnah-
men in den Schwellen- und Entwick-
lungslindern nur in begrenztem Umfang
implementiert. Die Abwicklungsprozesse
von erfolgreichen Versicherern im Scha-
denfall sind in diesen Mirkten hiufig
von schnellen und einfach gestalteten
Prozessen geprigt, sodass Berechtigte
Versicherungszahlungen schnell erhalten.
Eine Kostenabwigung zwischen der Ak-
zeptanz des Risikos und den Kosten der
Kontrolle sind dabei von grosser Bedeu-
tung, insbesondere da das Primienvolu-
men im Allgemeinen deutlich geringer
als in den Industriestaaten ist.

Fazit

Die Analysen des Status quo und der
Wachstumsperspektiven belegen die be-
sondere Relevanz der Schwellen- und
Entwicklungslinder fiir die Versiche-
rungswirtschaft. Insbesondere die Stag-
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nation der Primieneinnahmen der Ver-
sicherungsmirkte in den Industrielin-
dern lisst die Notwendigkeit erkennen,
neben den traditionellen Mirkten auch
neue Mirkte zu erschliessen.

Den Wachstumschancen in den neuen
Mirkten stehen zahlreiche Risiken ge-
geniiber, deren Beriicksichtigung bei ei-
nem Engagement notwendig ist. Es ldsst
sich zwischen den allgemeinen Risiken
des Umfelds und den besonderen Risi-
ken der Versicherungsmirkte unterschei-
den. Politische Risiken, eine starke Ab-
hingigkeit der lokalen Wirtschaft von
der Weltkonjunktur, Inflation und
Wechselkursschwankungen sowie Trans-
parenz und Volatilitit der Kapitalmirk-
te stellen allgemeine Risiken einer Inves-
tition in den Schwellen- und Entwick-
lungslindern dar. Bei den versicherungs-
spezifischen Risiken fallen Unterschiede
in Bezug auf Kundencharakeeristika,
Vertriebsstrukturen, Produkegestaltung,
Primienkalkulation und -zahlung sowie
die Kosten von Kontrollmassnahmen ins
Gewicht. Eine ganzheitliche Erfassung
aller Chancen und Risikopotenziale ist
ein wichtiger Erfolgsfaktor von Wachs-
tumsstrategien in den neuen Versiche-
rungsmirkten.
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