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Extremereignisse

solche Risiken absichern.

Glaubt man einer Schitzung, hingt der Er-
folg von iiber 8o Prozent der weltweiten Wirt-
schaftsaktivititen direkt oder indirekt vom
Wetter ab. In Westeuropa sollen rund fiinf
Prozent des Bruttosozialprodukts den Wet-
tereinfliissen unterliegen. Wetterereignisse
 wie Hitze, Wolken, Regen oder Trockenheit
stellen Unsicherheiten und damit unter Um-
standen erhebliche Geschiftsrisiken dar. Das
Wetter ist aber weder beemﬂuss- noch lang-
fristig zuverlissig prognostizierbar und ist
damit fiir Unternehmen ein wichtiges Thema
des Risikomanagements.
So tiberrascht es wenig, dass Wetter schon
/lange versichert wird: Seit {iber 130 Jahren
konnen Biuerinnen und Bauern ihre Felder
gegen Hagelschlagversichem, Anfangd S 19.

: auch auf «Naturgewaltem wie Sturmwind
- oder Hochwasser aus. Heute sind Elemen-
tarschadgnversicherungen in der Schweiz in
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Regenwetter — Pech gehabt. Anders bei Firmen,
des Wetters konpen empfindliche Schdden verursachen und sind

mit solchen Unsicherheiten beschiftigten.
Sie sind diesen Risiken in besonderem Mass
ausgesetzt, denn das Wetter ist eine der wich-
tigsten Einflussgrossen, sowohl der Energie-
nachfrage als auch der Produktion: In einem
warmen Winter sinkt die Energienachfrage
deutlich, in einer Trockenperiode kann in
Wasserkraftwerken weniger Strom produziert
werden und in einem verregneten Sommer
bleibt die Produktion der Photovoltaikanlagen
hinter den Erwartungen zuriick.

n, die sich versichern lassen. Dabei geht es
e Uberschwemmungen sondern um die tégliche
itdt von Niederschlag oder Wind. Mit Wetterderivaten lassen sich auch

Der Index entscheidet

Solche Produkte gleichen in ihrer Konstruk-
tion derivativen Finanzgeschiften - die
Auszahlung ist von der Entwicklung eines
zugrundeliegenden Wertes abhiingig. Bei
Wetterderivaten sind diese Basiswerte In-
dices wie Temperatur, Niederschlige aber
auch Globalstrahlung, Abflussmengen oder
Pegelstinde. «<Wir berechnen und bewerten
jedes Risiko einzeln. Unser Algorithmus
analysiert historische Daten, aktuelle Trends

Der Riickversicherer Swiss Re sieht ein wachsendes Bediirfnis zur

Absicherung von Wetterrisiken.

Fiir die Absicherung nacﬁfeiliger Wetterent-
wicklungen tiber meist lingere Zeitabschnit-
ische Versicherungen nur
bedingt, In den USA entstanden daher Ende
der goer Jahre eine neue Art von Instrumen-
ten, die sogenannten Wetterderivate. Mark
Riiegg, CEO der Ziircher Firma Celsiuspro,
erklirt: «Ereignisse mit einer kleinen Ein-
zrittlsWaIi‘tscheinlichkei,:’ bei gleichzeitig
hoher p ieller Schad werden

Lklasstsch versichert. Wetterderivate im Un-

terschied haben eine deutlich hohere Ein-
ittswahrscheinlichkeit; ngegen tiefere
uszahlungen.» Dabei gehe es weniger um
eigentliche Schaden, als vielmehr um den

Ausgleich von Ertragsschwankungen, er-

ginzt der Finanzspezialist.

und'Mittelﬁistprognosen um beispielsweise
Phinomene wie El Nifio beriicksichtigen zu
konneny, erklirt Rilegg das Prinzip. Daraus
wiirden die Eintrittswahrscheinlichkeiten
und schliesslich die Primien berechnet.

Ein Beispiel: Energieversorgungsunterneh-
men konnen an milden Wintertagen weniger
Energie absetzen und damit weniger Gewinn
erwirtschaften. Um sich gegen diesen Er-
tragsausfall abzusichern, schliesst ein Unter-
nehmen deshalb einen Vertrag ab: Fallen im
Winter beispielsweise weniger als 2000 Heiz-
gradtage an, erhilt die Firma eine im Voraus
bestimmte Auszahlung.

Wetten, dass der Juli heiss wird?

Uber- oder unterschreitet das Wetter den
Grenzwert eines bestimmten Index, fliesst
Geld. Ganz egal ob ein Schaden tatsichlich ein-
getreten ist. Das hat den grossen Vorteil, dass
kein Schaden nachgewiesen oder kompliziert
berechnet werden muss. «Die Auszahlung ist
automatisiert und hat nur mit dem Indexwert
und nicht mit einem Schaden zu tun, erklirt
Mark Riiegg. Diese Tatsache reduziert den ad-
ministrativen Aufwand und damit die Kosten
drastisch. «Klar, auch Zocker konnten ihr Gliick
versuchen und auf einen heissen Juli spekulie-
ren», bestitig der CEO von Celsiuspro. Das Ziel
sei aber, Ertragsschwankungen von Unterneh-
men aufgrund des Wettereinflusses ausgleichen
zu kénnen. Wetterderivate sind Instrumente
des Risikomanagements und erlauben den
Risikotransfer auf einen Dritten. Indirekt wer-
den damit die unternehmerischen Cashflows,
die Kapitalkosten, der Unternehmenswert und
somit auch der Aktienkurs beeinflusst. In libe-
ralisierten Mirkten ist das wichtig, haben doch
Energieversorger durch zunehmende Konkur-
renz weniger Spielraum, Kostenschwankungen
auf Kunden zu iiberwilzen.

Kein Thema in der Schweiz

Verwenden auch Schweizer Energieversor-
ger solche Produkte? Markus Mooser, Leiter
Versicherungsmanagement der BKW FMB
Energie AG, winkt ab: «Wir haben Wetterde-
rivate zur Absicherung von Ertragsausfillen

verschiedentlich gepriift, zur Anwendung
aber kamen diese Instrumente bisher nicht.»
Mooser erklirt auch weshalb: «Die BKW ver-
fiigen iiber einen breit diversifizierten Kraft-
werkpark, eine zusitzliche Absicherung der
Schwankungen iiber Derivate drdngt sich der-
zeit nichtauf»

«Miristnicht bekannt, dass Schweizer Energie-
konzerne ihre Ertragsschwankungen absi-
chern», sagt auch Riiegg. Anders im Ausland:
Energiekonzerne wie die deutschen RWE und
EON oder die franzosische EDF nutzen nicht
nur Wetterderivate, sondern haben spezielle
Handelsabteilungen, die das Risiko aktiv be-
wirtschaften. Der Riickversicherer Swiss Re
sieht ebenfalls ein wachsendes Bediirfnis zur
Absicherung von Wetterrisiken. Nicht nur die
Liberalisierung der Mérkte, vielmehr auch die
stark zunehmende Bedeutung der erneuer-
baren Energien wirke sich signifikant auf die
Nachfrage aus. «Die Produktion von Wind-
und Solarstrom ist stirker von den Launen der
Natur abhingig», begriindet Juerg Trueb. Er
ist Leiter des Bereichs Environment und Com-
modity Markets bei Swiss Re und iiberzeugt,
dass sich dartiber hinaus die grossen Kapazi-
titen erneuerbarer Energien in Mirkten wie
Deutschland sogar auf thermische Energieer-
zeugung auswirken.

Globale Erwirmung heizt Markt an
Noch handle es sich bei Wetterderivaten um

ein relativ neues Nischenprodukt, sind sich

“die Experten einig. Eine Studie aus dem Jahr

2011 zeigt, dass sich nur vier Prozent der
Produzenten von Windenergie gegen wet-
terbedingte Volumenrisiken absxchern. Zum
Vergleich: Uber 6o Prozent der Energieunter-
nehmen bedienen sich klassischer Versiche-
rungen fiir sonstige Risiken. Gleichzeitig ist

die globale Erwarmung speziell fiir die Ener-

giebranche eine grosse Herausforderung.
Allgemein wird angenommen, dass extreme
Wetterphasen in Zukunftvermehrt auftreten.
Die Ertragsausfallsproblematik sei mit Blick
indie Zukunftein wichtiges Thema im Risiko-
management, bestitigt Mooser von der BKW.
Und Juerg Trueb Erlgennt bei der Absicherung
witterungsbedingter Volumenrisiken auch in
der Schweiz einen Zukunftsmarkt, besonders
wenn die Investitionen in erneuerbare Ener-
gien weiter steigen. Er denkt dabei zugleich
tiber den Energie-Tellerrand hinaus: Das Ri-
sikomanagement der Landwirtschaft, Tou-
rismus, Baubranche aber auch in der Lebens-
mittelindustrie und im Detailhandel verlangt
kiinftig ebenfalls eine breite Verfiigbarkeit
von Absicherungsprodukten wie Wetterde-
rivate. «Everybody talks about the weather,
but nobody does anything about it.» Dieses
bekannte amerikanische Bonmot entspricht
heute in der Schweiz der Realitit~vermutlich
aber nicht mehr lange. (swp)
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