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プレスリリース 

2011 年 9 月 11 日 モンテカルロ 

 

世界的な相関性によってもたらされる、複雑な集積リスクに対するマネジメントを強化 
 

社会的・経済的変化およびテクノロジーや人口構造の変化は、保険会社におけるリスクの様相（risk 

landscape）に影響を与えている。さらにリスクは複合的に連鎖している。ミュンヘン再保険はこうした状

況に対応するため、リスクマネジメントをさらに細分化する。 

 

「現在求められているリスクマネジメントとは、リスクの相関性をより深く理解すること」（ミュンヘン再保険 

再保険部門 CEO トルステン・イェヴォレック）。以前は、深刻な自然災害が発生すると、ある一定地域で

の財物保険損害の集積を引き起こすに留まり、他地域への影響はなかった。「集積リスクのコントロール

とは、財物損害の影響を限定的にすることに終始していた」（イェヴォレック）。しかし今日、集積リスクは、

経済のグルーバル化や寿命が世界的に延びていることなどから、世界的な相関性によってもたらされる。 

 

多くの人命を奪った 2001 年 9 月 11 日の米同時多発テロは、リスクを見直す転機となっただけでなく、

保険業界が新しい複雑なリスクの存在を痛感する出来事となった。損害が想定外の規模に及ぶだけで

なく、テロによる影響によって、ほとんどすべての業界が保険損害を被った。そして 320 億ドルの保険損

害のうち約 33％は事業中断によるものだった。また株式市場を混乱させ、保険会社の財務基盤を弱体

化させた。「現在のリスクマネジメントとは、こうしたリスクの相関性を事前に洗い出し、評価するものでな

ければならない。保険会社の生命線ともなりうる引き受けリスクの管理だけでなく、新しいリスク移転ソリ

ューションを生み出すきっかけを生む」（イェヴォレック）。たとえばテロリスクに対する保険ソリューション

は、多くの国で今、官民連携という形で具体化した。民間保険会社は企業の抱えるリスクを限定的に補

償し、国が深刻な損害に対する補償を行う。 

 

大規模集積リスクはまた、構外利益損失の保険カバー（たとえばメーカー向けでは、サプライヤーからの

納入の減少・停止により事業が中断することで被った財務的損失を補償）において発生する。サプライヤ

ーはより専門分野に特化し、部品はジャストインタイムで納入される。また海外の生産拠点が増えている

などの理由から、こうしたリスクが引き起こされる。保険会社にとってこのようなリスクの算出は困難を極

める。 

 

東日本大震災によって、サプライチェーンの寸断による損失リスクが市場で明らかになった。一部のメー

カーは損失の予備報告を行っているが、最終的な保険金支払額は未定だ。当社の保険損害予測は、す

でに構外利益損失分を考慮して算出しているが、構外利益保険におけるエクスポージャーの透明性の
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欠如に関して、「補償内容を変更する必要がある。クライアントと新しいソリューションについて協議して

いく」（イェヴォレック） 

 

リスクの相関性を早期に認識することは、適切なリスクマネジメントを実現する上で非常に重要。当社は

リスクに関する自社のノウハウだけに頼るのではなく、研究機関や大学など外部機関と協力。こうして蓄

積したノウハウを基に、当社は複雑な集積リスクを定量・定性的に分析するソフトウェア「CARE 

(Complex Accumulation Risk Explorer)」を開発した。個別の災害やこれによる直接・間接的影響を体

系的に記録しているため、リスクの相関性が明らかになり、引き受けの観点からの分析が行える。 

 

「CARE は、当社のリスクマネジメントを支援し、補償対象となるリスクや引き受け条件を決定する際の

ベースとなる」。当社は試験段階を経て CARE を顧客に提供することも視野に入れている。 

 

※複雑なリスクの相関性、集積リスク（テロリスク、サプライチェーン寸断による利益損失リスク、自動車

保険における傷害関連リスク、長寿リスク）、集積リスクシナリオ（長期的な熱波や干ばつを例とした）な

どに関する詳細は、リリースの最後をご覧ください。 

 

※当リリースに関するお問い合わせ先： ミュンヘン再保険  栗橋  
ekurihashi@munichre.com  

 
Munich Re stands for exceptional solution-based expertise, consistent risk management, 

financial stability and client proximity. This is how Munich Re creates value for clients, 

shareholders and staff. In the financial year 2009, the Group – which pursues an integrated 

business model consisting of insurance and reinsurance – achieved a profit of €2.56bn on 

premium income of around €41bn. It operates in all lines of insurance, with around 47,000 

employees throughout the world. With premium income of around €25bn from reinsurance alone, 

it is one of the world's leading reinsurers. Especially when clients require solutions for complex 

risks, Munich Re is a much sought-after risk carrier. The primary insurance operations are mainly 

concentrated in the ERGO Insurance Group. With premium income of over €17bn, ERGO is one 

of the largest insurance groups in Germany and Europe. 40 million clients in over 30 countries 

place their trust in the services and security it provides. In international healthcare business, 

Munich Re pools its insurance and reinsurance operations, as well as related services, under the 

Munich Health brand. Munich Re’s global investments amounting to €182bn are managed by 

MEAG, which also makes its competence available to private and institutional investors outside 

the Group.  
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Disclaimer  
This press release contains forward-looking statements that are based on current assumptions 

and forecasts of the management of Munich Re. Known and unknown risks, uncertainties and 

other factors could lead to material differences between the forward-looking statements given 

here and the actual development, in particular the results, financial situation and performance of 

our Company. The Company assumes no liability to update these forward-looking statements or 

to conform them to future events or developments.  

 

Munich, 11 September 2011  

Münchener Rückversicherungs-Gesellschaft  
Aktiengesellschaft in München  

Media Relations Königinstraße 107  

80802 München  

Germany 

 

 

 













Challenges: 
 Changing risks over time due to political/ 

social developments and the organisational 
capabilities of terrorist organisations  

 No reliable frequency estimation (copycats,  
concerted actions) 

 Conventional terrorism covered  
(pools, public private partnerships)  

 Losses from attacks using chemical,  
biological or radioactive substances  
exceed the financial capacity of insurance  
 exclusion 

Accumulation risks I − Dealing with terrorism 
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Accumulation risks II −  
Dealing with contingent business interruption (CBI) 
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Challenges: 
 Constantly changing 

economic relations 
create unknown risks 

 Only limited CBI loss 
statistic available 

 Uncontrollable nat cat 
exposure 

 Insurers of CBI risks 
are covering a risk 
they can hardly 
quantify 

 The reinsurer has the 
risk of accumulation 
from a variety of 
participations with 
different insurers from 
all over the world 
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Two systemic risk scenarios influence the severe bodily injury risk: 

Accumulation risks III − Dealing with large bodily injury 
losses in motor insurance  
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Long-latency diseases 
e.g. asbestosis 

Risk of change 
e.g. claims inflation, legal changes 

The major focus is aimed at an increased alignment of interest  
between insurer and reinsurer 

Measures: 
 Early identification of risk trends 
 Adoption of the risk-sharing clause, i.e. 

one person is one event for the purpose 
of reinsurance 

Measures: 
 Detailed analysis of claims inflation 
 Adequate consideration of inflation 

drivers in the pricing 
 Application of indices for stabilisation 

clauses representing the actual claims 
inflation 

 Replicating asset portfolio 



Challenges: 
 Life expectancy is increasing worldwide 
 Historically, improvements in mortality have always been underestimated 
 The longevity trend cannot be geographically diversified 
 This is not a random development 

Life expectancy at birth* 

Accumulation risks IV − Dealing with longevity 

11 September 2011 9 Complex accumulation risks, Torsten Jeworrek 

Source: http://www.un.org/esa/population 
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Munich Re has been developing a software tool for  
qualitative and quantitative analysis of complex accumulations 

11 September 2011 10 Complex accumulation risks, Torsten Jeworrek 

Target is the systematic identification of complex loss scenarios  
using interdisciplinary expert knowledge 

  

Society & 
Politics 

Economy Technology 
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Top Level Structure Lower Levels Interactions 

Complex Accumulation Risk Explorer (CARE) (Trial version for the time being) 



CARE supports a structured discussion of accumulation scenarios   

Example: Potential consequences of a prolonged heat 
and drought period (selected nodes) 
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14 nodes 
(Direct consequences) 

32 nodes 
(Second tier consequences) 

76 nodes 
(Third tier consequences) 

204 nodes 
(Fourth tier consequences) 

Relevant for  
Munich Re  



Complex risks require improvements to traditionally 
successful risk-management tools 
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Increased interconnectedness leads to an increasing complexity of risks 

 This complexity will have implications on diversification benefits 

Transparency is a necessary condition for managing complex risks 

Managing complex risks is a new challenge for the industry and requires a 
long-term commitment and active dialogue with external organisations 

CARE will support identifying and structuring complex accumulation risks 



Disclaimer 

This presentation contains forward-looking statements that are based on current 
assumptions and forecasts of the management of Munich Re. Known and unknown 
risks, uncertainties and other factors could lead to material differences between the 
forward-looking statements given here and the actual development, in particular the 
results, financial situation and performance of our Company. The Company assumes 
no liability to update these forward-looking statements or to conform them to future 
events or developments. 
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