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Ziele und Umsetzung des Vorhabens

Das Outcome-Ziel des FZ-Vorhabens war die Schaffung bedarfsgerechter,
finanziell-nachhaltiger Versicherungsldsungen zur Verringerung der Vulnerabilitat
der vom Klimawandel besonders betroffenen Haushalte und Unternehmen in EL.
Zudem sollten Anreize fur die Anpassung an den Klimawandel gesetzt werden.
Auf Impact-Ebene wollte man damit einen Beitrag zur Armutsbekdmpfung und
Ernahrungssicherheit leisten. Der weltweit tatige Fonds sollte Eigen- und
Fremdkapital an Versicherungs- und Finanzintermediaren vergeben. Zudem sah
das Vorhaben eine Technical Assistance Facility (TAF) und eine Premium Support
Facility (PSF) vor, die voribergehende Pramiensubventionen fiir
Versicherunasnehmer bereitstellte.

Wichtige Ergebnisse
Der InsuResilience Investment Fonds (lIF) ist in einen Eigen- und einem
Fremdkapitalfonds aufgeteilt und leistet einen wichtigen Beitrag zur Anpassung an den
Klimawandel. Der Fonds wurde aus folgenden Griinden mit ,erfolgreich® bewertet:

—  Schadenfalle durch Extremwetterereignisse steigen und betreffen vor allem
entwicklungsschwache Lander (hohe Relevanz). Zudem verfolgt das Vorhaben
einen koordinierten internationalen Ansatz zwischen diversen 6ffentlichen und
privaten Parteien (hohe Koharenz).

- Der Fonds konnte die angestrebte Zahl von Versicherungsnehmern im geplanten
Zeitrahmen nicht erreichen, da die Einfihrung und Vermarktung von
Versicherungsprodukten langer dauert als gedacht (Effektivitat).

- IIF operiert mit vergleichbar hohen finanziellen Kosten (Effizienz) und der Fonds
operiert bislang nicht sicher kostendeckend (Nachhaltigkeit).

- Durch das Verfehlen wichtiger Indikatoren, ist der Impact kleiner als geplant. Der

Fonds nimmt global jedoch durch seinen innovativen Ansatz eine besonders wichtige

Pionier-Rolle ein (libergeordnete entwicklungspolitische Wirkung).

Fonds: 2013 97 777, 2014 97 502, 2014 97 536, 2016 97 572; TAF: 2013 97 793, 2014 97 510, 2014 97 544;

InsuResilience Investment Fund, Fondsmanager BlueOrchard Finance Ltd

Stichprobenjahr 2019

Gesamtbewertung:
erfolgreich

sehr erfolgreich

erfolgreich

eingeschrénkt
erfolgreich

eher nicht
erfolgreich

iiberwiegend
nicht erfolgreich

géinzlich

erfolglos Effoktivitat Impact Kohérenz
Relevanz Effizienz Nachhaltigkeit

Schlussfolgerungen

— Klimaversicherungs-Vorhaben
mussen als ,Marktbildungsinitiativen*
angesehen werden, die viel Know-
How und Zeit benotigen

— Die TAF wird von
Versicherungsanbietern als eine
grol3e Starke des Fonds angesehen,
die wichtige technische Hilfestellung
bietet

— Der PSF kommt eine zentrale Rolle
zu da Versicherungsprodukte fur die
Versicherungsnehmer erschwinglich
gemacht werden

— Eines der wichtigsten Mittel des
Vorhabens ist es, Visibilitat zu
generieren. Dies geschieht oft nach
einem Schadenvorfall durch Mund-zu-
Mund Propaganda und durch die
Visibilitat der Auszahlungen



Bewertung nach DAC-KTriterien

Gesamtvotum: Note 2
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Ubergeordnete entwicklungspolitische Wirkungen

Nachhaltigkeit

Aufschliisselung der Gesamtkosten
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Bei der vorliegenden Evaluierung wurden vier FZ-Module gemeinsam evaluiert und identisch bewertet, da
eine Trennung der Module nicht mdglich bzw. nicht sinnvoll gewesen ware. Bei den vier Modulen handelt
es sich um "Klimaversicherungsfonds I-IV" (Die Module 1-3 bestehen zusatzlich zum Fonds jeweils aus

der Begleitmalinahme einer Technischen Fazilitat (TAF) und einer Pramiensubventionsfazilitat (PSF), die

jeweils untenstehend in den Tabellen separat aufgefiihrt werden. BMZ-Nummern Fonds: 2013 97 777,

2014 97 502, 2014 97 536, 2016 97 572; TAF: 2013 97 793, 2014 97 510, 2014 97 544; PSF: 2013 97
801, 2014 97 528, 2014 97 551.1

Fonds 201397 777 2014 97 502 2014 97 536 2016 97 572
(Plan) (Ist) (Plan) (Ist) (Plan) (Ist) (Plan) (Ist)
Investitionskosten in Mio. EUR 14,58 14,58 31,50 31,50 4,00 4,00 7,23 7,23
Eigenbetrag in Mio. EUR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Finanzierung in Mio. EUR 14,58 14,58 31,50 31,50 4,00 4,00 7,23 7,23
Davon BMZ-Mittel in Mio. EUR 14,58 14,58 31,50 31,50 4,00 4,00 7,23 7,23
TAF 2013 97 793 2014 97 510 2014 97 544
(Plan) (Ist) (Plan) (Ist) (Plan) (Ist)
Investitionskosten in Mio. EUR 2,75 2,75 7,20 7,20 1,30 1,30
Eigenbetrag in Mio. EUR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Finanzierung in Mio. EUR 2,75 2,75 7,20 7,20 1,30 1,30
Davon BMZ-Mittel  in Mio. EUR 2,75 2,75 7,20 7,20 1,30 1,30
PSF 2013 97 801 2014 97 528 2014 97 551
(Plan) (Ist) (Plan) (Ist) (Plan) (Ist)
Investitionskosten in Mio. EUR 1,36 1,36 4,20 4,20 0,70 0,70
Eigenbetrag in Mio. EUR 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Finanzierung in Mio. EUR 1,36 1,36 4,20 4,20 0,70 0,70
Davon BMZ-Mittel  in Mio. EUR 1,36 1,36 4,20 4,20 0,70 0,70

1 Die PSF wird in der folgenden Evaluierung miteinbezogen. Jedoch muss beachtet werden, dass die Pramiensubventionsfazilitat erst

im Jahr 2019 die operativ tatig wurde, und der Evaluierungszeitraum daher relativ zu kurz fiir eine abschlieRende Bewertung ist.
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Wahrend der United Nations (UN) Climate Conference in Bonn im Jahr 2017, wurde die sog. InsuResili-
ence Global Partnership for Climate and Disaster Risk Finance and Insurance Solutions (im Folgenden
"Partnership") von den G7 Partnern initiiert.” Teile dieser Partnership sind diverse Instrumente bzw.
Fonds. Die hier evaluierten Vorhaben "Klimaversicherungsfonds I-IV" beinhalten die Griindung des In-
suResilience Investment Fonds (IIF, im Folgenden "Fonds") durch die KfW im Jahr 2015.3 Der Fonds
wurde Mitte 2017 in zwei Sub-Fonds aufgeteilt: Einem strukturierten Eigenkapitalfonds (Kapitalisierung
von rd. 80 Mio. EUR, davon rd. 60 % privates Kapital) und einem strukturierten Fremdkapitalfonds (Kapi-
talisierung von rd. 150 Mio. EUR, davon rd. 79 % privates Kapital).* Durch unterschiedliche Risikoklassen
fur die Investoren kann die Attraktivitat fur private Kapitalgeber gesteigert werden, wahrend eventuelle
Verluste zunachst von den 6ffentlichen Anteilseignern aufgefangen werden. Zusatzlich beinhaltet das
Vorhaben eine TAF, die Projektumsetzungen unterstiitzt und eine Bildungsrolle Gbernimmt, sowie eine
PSF, die durch Subventionen die Pramien fir Endkunden (im Folgenden "Versicherungsnehmer") vo-
ribergehend (teil-)subventioniert. Das BMZ hat in vier Phasen insgesamt 57,31 Mio. EUR Treuhandmittel
bereitgestellt; zusatzlich Zuschisse in Hohe von 11,25 Mio. EUR fur die TAF und 6,26 Mio. EUR fir die
PSF. Der Fonds investiert in Mikrofinanz-, Versicherungs- und Technologieunternehmen (im Folgenden
"Versicherungsanbieter"), die dazu beitragen, klimabedingte Risiken zu mindern, indem den Versiche-
rungsnehmern Klimarisikoversicherungen angeboten werden.

Rahmenbedingungen und Einordnung des Vorhabens

Relevanz

Der weltweite Klimawandel und die damit verbundenen Auswirkungen bergen signifikante Herausforde-
rungen. Eine dieser Herausforderungen ist der Anstieg in der Haufigkeit und Starke von Extremwetterer-
eignissen, die besonders die Bevolkerung in Entwicklungslandern (EL) hart trifft, da derartige Ereignisse
dort besonders haufig und stark sind (z.B. Uberschwemmungen auf Inselstaaten oder stérkere und haufi-
gere Durreperioden, die zu Ernteausfallen fuhren).> Sie erleiden auch groRe Schaden, gemessen an ihrer
Wirtschaftsleistung, was einen signifikant negativen Effekt auf ihnre Einkommenssituation hat und die sie
mangels finanzieller Reserven kaum abfedern kdnnen. Haushalte und Unternehmen in EL haben einen
erschwerten Zugang zu Versicherungslésungen, obwohl diese geeignet sind, um sie finanziell abzusi-
chern.® Griinde dafiir sind das Fehlen adaquater Produkte auf dem lokalen Versicherungsmarkt, ver-
gleichsweise hohe Versicherungspramien sowie wenig Wissen vieler potenzieller Versicherungsnehmer
Uber die Funktionsweise sowie die Vorteile von Versicherungen.

Hinter dem Vorhaben steht folgende Wirkungskette: Die Absicherung durch Klimaversicherungen schitzt
Versicherungsnehmer gegen Totalverlust und erlaubt es ihnen, ein Unwetter 6konomisch rascher zu ver-
kraften. Daraus resultieren kurzfristig eine Verminderung von Vermdgensverlust und mittel- und langfristig
positive Wachstumseffekte. Durch die Diversifikation der Risiken iber verschiedene Haushalte, Unterneh-
men, Lander und Regionen entsteht eine robuste Basis fur Versicherungsanbieter. Die Anpassung an den
Klimawandel findet Uber zwei Kanale statt: Einerseits durch die Pramienhéhe selbst und andererseits
durch Pramienreduzierungen fir Anpassungsmanahmen. Diese Entwicklung entlastet den Staat als Ver-
sicherungsanbieter der letzten Instanz und hat positive Wirkungen auf die Verschuldungssituation des
jeweiligen Landes. Die dem Projekt zugrunde liegende Wirkungskette ist grundsatzlich schlissig.

Das Kernproblem ist auch aus heutiger Sicht relevant: Die Risiken von Unwetterereignissen als Folge des
Klimawandels nehmen weiterhin zu. Schadenfalle aufgrund von Extremwetterereignissen sind seit 1970

2 https://www.insuresilience.org/

* https://lwww.insuresilienceinvestment.fund/

+ Stand bei Final Close 2020. Im vorliegenden Bericht sprechen wir generell vereinfacht vom "Fonds", ohne dabei die Differenzierung
nach Sub-Fonds oder den verbundenen Fazilitdten vorzunehmen (es sei denn dies wird explizit vermerkt).

5Zieht man die jiingsten Daten heran liegen bspw. die Lander Mozambique, Zimbabwe, die Bahamas, Puerto Rico, Myanmar und Haiti
auf den ersten Platzen bei der Vulnerabilitit durch den Klimawandel. Quelle: The Global Climate Risk Index 2021, https://re-
liefweb.int/report/world/global-climate-risk-index-2021. https://www.woodwellclimate.org/climate-change-food-security-crop-failures/;
oecd.org/env/cc/37178873.pdf

6 Zahlreiche Studien untersuchen bspw. den Effekt von Versicherungslésungen auf die Armut oder die Adaption an den Klimawandel.
Linnerooth-Bayer, Warner, Bals, Hoppe, Burton, Loster, Haas. 2009. Insurance, Developing Countries and Climate Change.


https://www.insuresilience.org/
https://www.insuresilienceinvestment.fund/
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markant gestiegen und befinden sich mittlerweile auf einem Volumen von 60 Mrd. USD.” Es kann empi-
risch nachgewiesen werden, dass Versicherungsldsungen greifbare Resultate bzgl. der Anpassung an
den Klimawandel unterstitzen kdnnen, insbesondere in EL.8

Das Aufsetzen der TAF und der PSF ist auf die Defizite im Sektor und die Bedurfnisse der Zielgruppe
ausgerichtet (fehlendes Versicherungswissen und hohe Versicherungspramien). Insbesondere die PSF
dirfte ein Alleinstellungsmerkmal sein und erlaubt es (voriibergehend) Versicherungslosungen zu tieferen
Pramien flr Versicherungsnehmer anzubieten, um so einen lokalen Versicherungsmarkt zu etablieren.

Das Vorhaben steht zudem im Einklang mit anderen Projekten, die das BMZ unterstiitzt. So zum Beispiel
fordert es die Reduktion von Treibhausgasen oder den Ausbau erneuerbaren Energien.® Zudem fiigt sich
das Vorhaben in die nationalen Normen und Standards ein, zu denen sich die EZ bekennt (wie z.B. Um-
weltstandards und Klimaschutz). Auf lokaler Ebene sind Herausforderungen, die sich aus dem Klimawan-
del ergeben, ebenfalls oft auf der Agenda der jeweiligen Staaten zu finden'® und viele dieser Lander ha-
ben auch eine designierte Klimastrategie.™

Das Kernproblem, welches das Vorhaben adressiert, kann aus damaliger, wie auch aus heutiger Sicht als
sehr relevant bewertet werden. Wahrend die Schadensfalle aufgrund von Extremwetterereignissen stei-
gen und EL besonders gefahrdet sind, ist die Bevolkerung in den Regionen schlecht durch Versicherun-
gen abgedeckt.'? Zudem ist die Herangehensweise zur Bewaltigung des Problems nachvollziehbar und
adressiert ein international wenig beachtetes Problem.

Die Relevanz wird mit der Teilnote sehr erfolgreich bewertet.

Relevanz Teilnote: 1

Koharenz

Zum Zeitpunkt der Fondsgriindung 2015 (und auch heute) ist uns keine Initiative bekannt, die mit einem
ahnlichen Ansatz bzw. in der gleichen GroRenordnung privatwirtschaftliche Klimaversicherungen in EL
fordert. Andere Initiativen zielen entweder auf die Abschwachung des Klimawandels (Climate Mitigation)
ab oder verfolgen einen anderen, 6ffentlichen Ansatz. So z.B. die Munich Climate Insurance Initiative
(MCII), die als eine Art Forum (flir Regulatoren, Nichtregierungsorganisationen und Versicherungen) dient
und gemeinsam Lésungen ausarbeitet. Laut einer Schatzung des Umweltprogrammes der Vereinten Nati-
onen (UNEP), flieRen lediglich 5 % in Vorhaben fiir die Anpassung an den Klimawandel (Climate Adap-
tion), wahrend 95 % in die Abschwachung des Klimawandels flieRen.

Durch die Griindung der InsuResilience Global Partnership fand eine globale Koordination und Organisa-
tion von 118 Parteien (Regierungen, internationale Entwicklungsorganisationen, Privatunternehmen,
Nichtregierungsorganisationen, Think Tanks) statt.’® Die Initiative férdert Forschung, Innovation und
Technische Unterstitzung mit dem Ziel, zeithahe und zuverlassigere Reaktion nach Katastrophen zu er-
moglichen und besser auf solche Risiken vorbereitet zu sein. Der Fonds nimmt innerhalb der Initiative
eine zentrale Rolle ein und schlief3t eine signifikante Llicke, indem er durch seine Aktivitaten einen direk-
ten Einfluss auf das privatwirtschaftliche Angebot von Klimaversicherungen und somit auf den Zugang fiir
Versicherungsnehmer hat. Die externe Koharenz kann als hoch bewertet werden, da das Vorhaben als
Teil dieser Initiative einem koordinierten Ansatz folgt.

7 Stand 2020. Quelle: Swiss Re Institut.
8 https://www.unepfi.org/fileadmin/documents/insurance_climatechange_statement.pdf

9 https://www.bmz.de/de/entwicklungspolitik/klimawandel-und-entwicklung

10 https://www.mea.gov.in/articles-in-indian-media.htm?dtl/32018/Indias_Climate_Change_Policy_Towards_a_Better_Fu-
ture#:~:text=The%20government%20may%20raise%20India's,power%20in%20its%20energy %20mix; https://www.carbon-
brief.org/paris-2015-tracking-country-climate-pledges

1 Z.B. Nigeria: https://climatechange.gov.ng/wp-content/uploads/2021/08/NCCP_NIGERIA_REVISED_2-JUNE-2021.pdf; oder Uganda:
https://www.mwe.go.ug/sites/default/files/library/National%20Climate%20Change%20Policy%20April%202015%20final.pdf

12 https://i.unu.edu/media/ehs.unu.edu/news/11862/RZ_G7_MCCI_DinA4_6Seiter151201.pdf

'3 Mitglieder sind neben diversen Regierungen aus Deutschland, USA, Japan auch Entwicklungsorganisationen wie die Weltbank-
gruppe, OECD, UN sowie Privatunternehmen wie Allianz, AXA, MunichRE und Nichtregierungsorganisationen wie Care, Rotes Kreuz,
Germanwatch sowie Think Tanks wie CGIAR, PIK und WRI.


https://www.unepfi.org/fileadmin/documents/insurance_climatechange_statement.pdf
https://www.bmz.de/de/entwicklungspolitik/klimawandel-und-entwicklung
https://www.mea.gov.in/articles-in-indian-media.htm?dtl/32018/Indias_Climate_Change_Policy_Towards_a_Better_Future#:%7E:text=The%20government%20may%20raise%20India's,power%20in%20its%20energy%20mix
https://www.mea.gov.in/articles-in-indian-media.htm?dtl/32018/Indias_Climate_Change_Policy_Towards_a_Better_Future#:%7E:text=The%20government%20may%20raise%20India's,power%20in%20its%20energy%20mix
https://www.carbonbrief.org/paris-2015-tracking-country-climate-pledges
https://www.carbonbrief.org/paris-2015-tracking-country-climate-pledges
https://climatechange.gov.ng/wp-content/uploads/2021/08/NCCP_NIGERIA_REVISED_2-JUNE-2021.pdf
https://www.mwe.go.ug/sites/default/files/library/National%20Climate%20Change%20Policy%20April%202015%20final.pdf
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Mit dem Ziel, die Resilienz vulnerabler Bevolkerungsschichten gegeniiber Klimawandelfolgen einschlief3-
lich der Sicherung ihrer Erndhrung zu starken bekennt sich der Ansatz des Vorhabens klar zu dieser Uber-
geordneten Ausrichtung der deutschen EZ. Hieraus folgt eine gute interne Koharenz, zumal Uberschnei-
dungen oder Duplizierungen anderer EZ-Ansatze nicht gegeben sind.

Kohérent greifen ebenfalls die Zusammenarbeit zwischen der TAF und der PSF ineinander und operieren
additiv zum Fonds, da ein nachhaltiger Aufbau des Versicherungsangebots auch Bildung der Versiche-
rungsnehmer verlangt. Es konnten keine crowding-out Effekte durch die PSF oder andere negative Ne-
beneffekte festgestellt werden. Zusammenfassend halten wir fest, dass das Vorhaben einem koordinier-
ten Ansatz in Zusammenarbeit mit vielen anderen Parteien folgt. Dies ist der Idealfall, da dadurch wichtige
Stakeholder im kontinuierlichen Diskurs sind und eng zusammenarbeiten.

Die Koharenz wird mit der Teilnote sehr erfolgreich bewertet.

Kohéarenz Teilnote: 1
Effektivitat
Das Modulziel des Vorhabens bestand darin, den Zugang zu und die Nutzung von Klimaschutzversiche-

rungen zu erhéhen und die Vulnerabilitdt gegentuber dem Klimawandel zu verringern. Die Erreichung des
Ziels auf der Outcome-Ebene kann wie folgt zusammengefasst werden:

4 Die Ziele wurden nach der Projektpriifung angepasst. Fiir den vorliegenden Bericht werden die Basis- und Zielwerte der jingsten
Berichterstattung von 2021 verwendet.

'> Die Ist-Werte basieren auf den Daten von Ende 2021 sofern nicht spezifisch anderweitig vermerkt.

' Beglinstigte, im nachfolgenden Versicherungsnehmer genannt, werden dabei folgendermafen definiert: Anzahl der Personen, die
eine Versicherungspolice abgeschlossen haben, multipliziert mit der Anzahl Personen eines typischen Haushalts. Der Multiplikator
eines typischen Haushaltes ist abhangig vom jeweiligen Investitionsland.

7 Investitionsnehmer sind Firmen, in die der Fonds investiert. Im Bericht werden diese im Folgenden als Versicherungsanbieter bezeich-
net.

'8 Firmen, Investitionsnehmer und Versicherungsanbieter kénnen in diesem Zusammenhang als Synonyme verstanden werden. Die
Zahl der zusatzlich geschatzten Beglinstigten belduft sich wiederum auf die Anzahl Versicherungsnehmer, multipliziert mit der typi-
schen HaushaltgroRe.

'° Die verhaltnisméaRig groRe Bandbreite des Ist-Wertes liegt darin, dass es sich um einen Schatzwert handelt.
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Zu Indikator (1): Indikator 1 ist aus Sicht des Ex-Post Evaluierers einer der wichtigsten Indikatoren, da er
den direkten Zusammenhang zwischen dem Fondsvolumen und Versicherungsnehmern abbildet. Der
angestrebte Zielwert wurde allerdings deutlich (um Faktor 2,7 verfehlt). Das hat folgende Grinde:

1. Die Einfihrung (Projektplanung und Produktdesign) von Versicherungsprodukten dauert Ianger als
ursprunglich erwartet, da diese oft mit Hilfe von Pilotprojekten getestet werden missen und strengen
Regulierungsvorschriften unterliegen (Verzégerungen betragen oft 18 Monate bis zwei Jahre). Da der
Fonds im Rahmen des Fremdkapitalfonds auch Gber Mikrofinanzinstitutionen und Banken investiert,
verzogert dies die Implementierung zuséatzlich.

2 Die Anzahl Kunden bezieht sich hierbei auf die Klimaversicherungskunden.

21 Hierbei handelt es sich um das vom Fonds bei den Investoren seit Griindung abgerufene Kapital und nicht um das aktuell investierte
Kapital. D.h. auch von Investitionsnehmern an den Fonds zurlickgezahltes Kapital ist hier enthalten.

2 Bei den Pramienfinanzierungen wird immer mit Projekten gearbeitet. Das heif’t, die Subvention wird nicht pro Police, sondern fiir ein
ganzes Projekt (Versicherungsprodukt) ausgerollt.
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2. Die Vermarktung von Versicherungsprodukten bzw. der Verkauf an den Versicherungsnehmer dauert
langer als erwartet. Hierbei wurde oft ein Zeitraum von zwei bis vier Jahren benétigt.

3. Die Hinzugewinnung von Versicherungsanbietern ist schwieriger als erwartet. Die Investitionen mus-
sen immer mit dem Mandat des Fonds Ubereinstimmen und oft beinhaltet das Kerngeschéaft von po-
tenziellen Versicherungsanbietern keine Klimaversicherungen.

4. Die Covid-19-Pandemie verlangsamte seit 2020 die Produktentwicklung. Aufgrund der Einschrankung
der Geschéaftstatigkeit wurde ferner deutlich mehr Zeit fir die Bewertung der Versicherungsanbieter
bendtigt. Zudem konnten auf Grund der erhéhten Unsicherheit kaum neue Projekte initiiert werden.

5. Anderung der Messmethode: Zu Beginn wurden sechs Personen pro Haushalt angesetzt (fiir alle Lan-
der) und spater wurde dies auf Basis der nationalen HaushaltsgréRen (der jeweiligen Investitionslan-
der) praziser berechnet. Diese Anpassung flihrte zu niedrigeren Werten.

Zu Indikator (2): Der Indikator ist eine Schatzung von Beglnstigten, welche im Jahr 2025 erreicht werden
soll, sofern bis dahin ein Fondsportfolio von 230 Mio. USD aufgebaut ist. Im Rahmen einer Evaluierung
I&sst sich eine Schatzung schwer bewerten. Die Schatzung scheint ambitioniert, ist aber quantitativ, wenn
auch mit einer Verzogerung, knapp erreichbar: Berticksichtigt man den bisherigen Trend, so stieg die Zahl
der Investitionsnehmer von 10 (2017) auf 15 (2018) auf 17 (2019) auf 20 (2020) auf 26 (2021). Zwischen
2017 und 2021 ergibt sich damit eine durchschnittliche Wachstumsrate der Investmentnehmer von 28 %.
Das Verhaltnis von Investitionsnehmer und Endbeglnstigter ist per 2021: 1 zu 1,5 Mio. Fihrt man diesen
Trend fort, so wiirde die Anzahl Endbegunstigter von 90 Millionen (untere Bandbreite des Zielwertes) un-
gefahr im Jahr 2025 erreicht, der Wert von 145 Millionen (obere Bandbreite des Zielwertes) im Jahr 2027.

Zu Indikator (3): Per Berichterstattung Dezember 2021 bieten 18 bzw. 69% der 26 Versicherungsanbieter
nach Investment des Fonds eine Klimaversicherung an. Angestrebt wurde ein Ziel von 100 %. D.h. es
kam (vorlaufig) und kommt vor, dass Versicherungsanbieter nach einer Investition des Fonds keine Klima-
versicherung anbieten. Hauptgriinde, weshalb ein Versicherungsanbieter keine Klimaversicherung anbie-
tet, sind die unter Indikator (1) genannten Griinde. So kommt es vor, dass sich ein Klimaversicherungs-
produkt noch in der Einfiihrungsphase befindet (ein Versicherungsanbieter wird erst in die Liste
aufgenommen, wenn das Produkt vollstandig auf dem Markt ist). Es gab jedoch auch Falle bei einigen
Abwicklungsdarlehen oder Beteiligungsunternehmen, die Probleme mit ihrer Leistung, Liquiditat oder
Rentabilitat haben, fir die die Entwicklung ihres Versicherungsprodukts mehr Zeit in Anspruch nimmt als
erwartet oder gestoppt wurde. In den Vertragen zwischen Fonds und Versicherungsanbieter sind Absi-
cherungsklauseln enthalten, so dass der Fonds die Investitionen zurtickerhalten kdnnte. Ist es diesbezlg-
lich auch anzumerken, dass es sich bei den oben genannten Fallen um einen voriibergehenden Zustand
handelt. So kann Uber die Zeit beobachtet werden, dass diese Versicherungsanbieter spater i.d.R. eine
Klimaversicherung anbieten, die Einflhrung also eher eine Zeitfrage ist.

Zu Indikator(en) (4), (6), (8) und (9): Diese Indikatoren sind schwierig zu beurteilen und nicht zur Erfolgs-
messung geeignet. Mit einem Basiswert von Null haben die Indikatoren keine Benchmark und eine bloR3e
Steigerung um einen Wert grof3er als Null sagt wenig aus. Ohne quantitative Zielwerte zu den Indikatoren
haben diese kaum Aussagekraft, sodass eine Zielerreichung nicht bewertet werden kann.

Zu Indikator (9): Betreffend der PSF, kann hinzugefiigt werden, dass die pro BMZ-Nummer veranschlag-
ten Mittel der PSF zu 95 % (2019), 91 % (2020) und 88 % (2021) platziert sind. Obwohl die PSF erst seit
2019 operiert und alle Projekte noch laufen, scheinen die Pramiensubventionen gebraucht zu werden. Die
Zahl der bezuschussten Versicherungspolicen erscheint per se wenig aussagekraftig. Relevant ist eher,
ob die Subventionen langfristig dazu flihren, dass Versicherungspolicen von Versicherungsnehmern er-
neuert werden; daher sollten zusatzlich die Erneuerungsrate dieser Policen hinzugezogen werden. Dies
ist jedoch zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht moglich. Jedoch kénnen bereits erste Erfahrungen geteilt
werden: Der Fonds verfolgt ein Modell, das einem abnehmenden Pramiensupport folgt und die Kosten fiir
den Versicherungsnehmer langsam Uber die Zeit steigen. In der zweiten Saison konnte dann beobachtet
werden, dass sich eine noch héhere Anzahl von Kunden als prognostiziert fur den Kauf des Produkts ent-
schieden hat. Dies wird durch die Tatsache erklart, dass in der ersten Staffel ein unerwlinschtes Ereignis
aufgetreten war und einige Kunden Versicherungszahlungen erhalten hatten. Daher I6sten diese Erfah-
rungen (und die Mundpropaganda) ein hohes Interesse aus, das Produkt in der nachsten Saison erneut
zu kaufen — wenn auch diesmal zu einem hoheren Preis. Allerdings ist zu beachten, dass bei einem
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hohen Anteil der finanziellen Férderung (ca. 80 %) der Gesamtpreis gegentiber dem Kunden noch recht
niedrig war, so dass von einer geringeren Bandbreite der Preissensitivitdt ausgegangen werden kann.

Zu Indikator 5 (die Bewertung basiert auf dem genannten Stand im Outreach Report)?: Zunachst kann
festgehalten werden, dass durch die Versicherungen, die durch die Investments des Fonds gefordert und
in Kooperation erstellt werden, Direktauszahlungen erfolgen. Im Falle einer Extremwetterkatastrophe
(hauptsachlich Durren), bieten diese eine finanzielle Absicherung fur die Versicherungsnehmer und ver-
ringern so ihre Vulnerabilitat. So haben beispielsweise Versicherungsanbieter berichtet, dass das von
ihnen angebotene Klimaversicherungsprodukt dazu beitragt, die Zahlungsfahigkeit ihrer Versicherungs-
nehmer aufrechtzuerhalten. In einem Fall gab es beispielsweise 3.521 Versicherungsnehmer, die Zahlun-
gen aufgrund ihrer Versicherungspolicen wegen Schaden durch starke Regenfalle, Stiirme usw. erhalten
haben. Analysiert man das Verhaltnis zwischen Schadensmeldungen und Auszahlungen, wird ein Grof3-
teil dieser auch ausbezahlt. Es gibt konkrete Studien, die die Effektivitdt des Fonds aufzeigen. ?* Der vor-
gesehene Vergleich mit einer Kontrollgruppe steht bislang noch aus

Zu Indikator (7): Teil des Fonds ist die TAF, welche eine Bildungs-, Schulungs- und Unterstlitzungsrolle
sowohl fiir die Versicherungsanbieter als auch fir die Versicherungsnehmer tibernimmt. Da in EL oft auch
das produktspezifische Know-how zu Klimaversicherungen bei den Versicherungsanbietern fehlt, ist ein
Indikator sinnvoll, der die Trainingsmafinahmen beinhaltet. Die Versicherungsanbieter erachten (laut Aus-
sagen des Fondsmanagers) die TAF als eine der groRen Starken des Fonds.?> So hat die fortgesetzte
Werbung flr die Bildungsworkshops zu einer betrachtlichen Anzahl von Workshop-Anfragen gefiihrt.

Die Anzahl der Versicherungsanbieter im Fonds ist seit 2015 von 1 auf 26 angestiegen, in der Folge er-
reicht der Fonds mittlerweile 39 Millionen Versicherungsnehmer. Im Jahr 2021 konnten uber 10.000 Versi-
cherungsnehmern von Schadenersatzzahlungen profitieren. Die 26 Versicherungsanbieter des Fonds
bieten Klimaversicherungen tber Ihre Dependenzen mittlerweile in 25 Landern an.?¢

Die additionale Wirkung des Fonds ergibt sich aus Sicht der Evaluierung in erster Linie aus dem Angebot
der TAF sowie der Pramiensubvention, da hierdurch die wesentlichen Herausforderungen bei der
Markteinfiihrung der Klimaversicherungen effektiv adressiert wurden - namentlich das fehlende Know-how
sowie die Hohe der Versicherungspramien.

Zusammenfassend lasst sich sagen, dass es betreffend die Indikatoren sinnvoller gewesen ware, sich auf
einige wenige zu beschranken und fiir diese jedoch klare quantifizierbare und Uberprifbare Ziele zu set-
zen. Dies kann den Fokus vereinfachen und erhéht die Verbindlichkeit. Die Mehrheit der Indikatoren
wurde erreicht. Jedoch sind die Ziele von vier der sieben erreichten Indikatoren nicht klar definiert und
lassen eine Bewertung nur in Ansatzen zu. Eines der wichtigsten Ziele nach Meinung des Evaluator (Indi-
kator 1) wurde zudem klar verfehlt. Grundséatzlich ist ersichtlich, dass der Fonds seiner Marktbildungsauf-
gabe gerecht wird, diese allerdings mehr Zeit in Anspruch nimmt als urspriinglich geplant. Das Vorhaben
beinhaltet einen groflen Anteil von Schulungen und es erfordert mehr Zeit, um den positiven Effekt von
Versicherungen bei den Versicherungsnehmern zu demonstrieren. Obwohl das Produktdesign und die
Vermarktung ein langer Prozess sind, ist bereits ersichtlich, dass sich die Angebote der Fonds-Beteili-
gungsnehmer mittelfristig in eine Skalierungsphase begeben und zunehmend effektiver Versicherungs-
nehmer erreicht werden kénnen. Dieser Effekt und auch die Resultate der PSF bendtigen wohl jedoch
noch Zeit, um ein definitives Urteil fallen zu kénnen.

Insgesamt kann deshalb festgehalten werden, dass die Ergebnisse unterhalb der urspriinglich definierten
Zielwerte liegen, die Ergebnisse jedoch klar positiv gesehen werden.

2 https://www.insuresilienceinvestment.fund/wp-content/uploads/2020/12/2020-Protecting-low-income-communities-through-climate-
insurance-by-IIF.pdf

24\/gl. Outreach Report (https://www.insuresilienceinvestment.fund/wp-content/uploads/2020/12/2020-Protecting-low-income-communi-
ties-through-climate-insurance-by-IIF.pdf)

2 https://www.insuresilienceinvestment.fund/wp-content/uploads/2020/12/2020-Protecting-low-income-communities-through-climate-
insurance-by-IIF.pdf

2 Wert gemaf IIF Outreach Report 2020.
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Die Effektivitat wird mit der Teilnote erfolgreich bewertet.

Effektivitat Teilnote: 2

Effizienz

Zeiteffizienz: Der Aufbau des Portfolios erfolgt langsamer als erwartet und auch die Zahl der Endbegtins-
tigten ist im anvisierten Zeitraum unter den Zielwerten geblieben. Nach der Grindung des Fonds wurde
schnell klar, dass die Einflihrung von Klimaversicherungen eine innovative "Marktbildungsaufgabe" ist,
welche einen langen Zeitraum erfordert. Dies lasst die Vermutung nahe, dass solche Vorhaben langerer
Wirkungszeitrdume bedurfen.

Allokationseffizienz: Die Wirkung pro investierte Einheit ist durch das komplexe Set-up eher schwierig
messbar, da zum einen uber zwei Fonds (Eigen- und Fremdkapital) investiert wird und zum anderen sich
die Versicherungsnehmer nicht eins zu eins durch die Versicherungsanbieter tibersetzen lassen. Aktuell
erreiche jeder Versicherungsanbieter ungefahr 1,5 Millionen (Klima-) Versicherungsnehmer?’. Das Ver-
haltnis ist tendenziell steigend, was wohl auf die Skalierung zurlickgefiihrt werden kann. Ist ein Produkt
einmal auf dem Markt etabliert und hat sich bewahrt, ist naheliegend, dass die Nachfrage tendenziell eher
steigt. Das Verhaltnis zwischen Versicherungsnehmer und Versicherungsanbieter (bzw. Investmentneh-
mer) ist im Eigenkapitalfonds signifikant héher. Der Grund dafur ist, dass Investitionen im Eigenkapital-
fonds schnell skalierbar sind. Im Fremdkapitalfonds wird auf der Mikroebene gearbeitet und die Einfiih-
rung von Versicherungsprodukten dauert lange und ist folglich zeitaufwandiger.

Produktionseffizienz: Die Gesamtkostenquote des Fonds betrug 2,77 % (2017), 4,18 % (2018), 4,60 %
(2019), 9,28 % (2020)?¢ and 6,63 % (2021). Dies ist eine durchgehend hohe Gesamtkostenquote im Ver-
gleich mit anderen Impact Fonds.?® Am meisten ins Gewicht fallen die Kosten fiir die Management bzw.
Performance-Fees welche bspw. im Jahr 2021 bei rd. 5,5 % lagen.3° Daher scheint die Produktionseffizi-
enz (zumindest im Vergleich zu anderen FZ-Fonds) eher niedrig zu sein. Dariiber hinaus befindet sich der
Fonds - obwohl er in den meisten Jahren ein positives Jahresergebnis erzielen konnte - in Summe be-
trachtet weiterhin in der Verlustzone. Diese Verluste sind von den First Loss-Fondsinvestoren zu tragen.

Auf der anderen Seite muss jedoch erwahnt werden, dass der Fonds in den Jahren 2017, 2018, 2019 und
2021 ein positives Jahresergebnis erzielt hat; bspw. Im Jahr 2021 rd. 1,2 Mio. USD.?'

Es ist noch zu friih abschlieRend zu beurteilen, wie viele der Versicherungspolicen, die durch die PSF
geférdert werden, danach auch wieder (ohne Hilfe der PSF) erneuert werden (siehe Effektivitat). Zum
anderen kann noch keine Aussage dazu getroffen werden, inwiefern das Policen-Wachstum vorangeht
und das Produkt der Klimaversicherung diversifiziert in verschiedenen EL angeboten werden kann. Eine
Trendbeobachtung lasst die Aussage zu, dass in der langen Frist ein solides Wachstum erreicht werden
kann. Versicherungspolicen werden im Schnitt zu 75 % erneuert. Fir eine Erneuerung ist es laut Fonds-
manager von grofRer Bedeutung, dass die Beziehung und Kommunikation zwischen Versicherungsanbie-
ter und Versicherungsnehmer gut gemanagt sind. Zudem wirkt es sich positiv aus, wenn Auszahlungen
im Falle eines Schadens in einer Region getatigt werden und diese Information zwischen den Einwohnern

2" Die Anzahl Versicherungsnehmer berechnet sich folgendermaRen: Die Gesamtanzahl Versicherungsnehmer (ca. 39 Mio.) dividiert
durch die Anzahl Versicherungsanbieter (26). Will man die Anzahl von Policen, so wird diese Zahl noch durch den Haushaltsmultipli-
kator dividiert, welcher abhangig vom jeweiligen Investitionsland ist.

2 Der besonders hohe Wert im Jahr 2020 geht darauf zuriick, dass beim Final Closing zwei weitere Investoren hinzukamen und diese
gemaR Fondsprospekt dem Fondsmanager eine zusatzliche Management Fee in Hohe von 2 Mio. EUR zahlen mussten.

2 Die durchschnittliche Gesamtkostenquote laut der Umfrage "2019 SYMBIOTICS MIV SURVEY" lag im Jahr 2017 bei rd. 2,9 % und im
Jahr 2018 bei rd. 2,4 %(symbioticsgroup.com/wp-content/uploads/2020/02/symbiotics-symbiotics-2019-miv-survey.pdf). Man muss
allerdings anmerken, dass bei der Umfrage-Benchmark Performance Fees nicht inkludiert sind und dass Impactfonds ein sehr breites
Feld (hinsichtlich Zielsetzung, Sektor, Region, Markt, Assetclass, Fondsstruktur etc.) aufweisen.

%0 Berechnet anhand der Annual Reports und Daten des Fondsmanagers als: Investment Management Fees / Portfolio (NAV). D.h.
konkret: 4.508.612 USD / 81.082.795 USD

*! Berechnet anhand der Annual Reports und Daten des Fondsmanagers als: Operating Profit / Portfolio (NAV). D.h. konkret:

4.248.384 USD / 81.082.795 USD. Der Eigenkapitalfonds operiert jedoch nicht kostendeckend und wird durch den Fremdkapitalfonds
ausgeglichen (siehe auch Kapitel Nachhaltigkeit).
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geteilt wird, da das Konzept einer Versicherung und deren Vorteile fiir einen grof3en Teil der Bevolkerung
neu sind.

Rund die Halfte (49%) der Fremdkapitalengagements des Fonds wurden in Lokalwahrung ausgereicht, so
dass das Wahrungsrisiko in diesen Fallen bei Fonds lag, der diese Risiken jedoch mit entsprechenden
Hedging-Transaktionen abgesichert hat.

Abschlieend kann man sagen, dass die Anfangsphase des Fonds schleppend verlief und der Portfolio-
aufbau und das Hinzugewinnen von Versicherungsanbietern mehr Zeit in Anspruch nimmt als angedacht.
AuRerdem haben auflere Einflisse wie die Corona-Pandemie die genannten Herausforderungen noch
vergréRert. Der Fonds operiert zudem im Vergleich zu anderen Impact Fonds mit hohen Kosten. Es kann
jedoch davon ausgegangen werden, dass in der langen Frist ein Skalierungseffekt entsteht. Berlcksich-
tigt man die Steigerungen verschiedener Kennzahlen bis 2021, sind solche einsetzende Skalierungsef-
fekte klar zu erkennen.3? Insgesamt wird die gewahlte Fondsstruktur als geeignet angesehen.

Auf Basis der Zeiteffizienz, Allokationseffizienz und Produktionseffizienz wird zusammenfassend die Effi-
zienz mit eingeschrankt erfolgreich bewertet. Der Fonds operiert zwar zu vergleichsweise hohen Kosten
und bendtigt eine langere Zeit, um Versicherungsprodukte erfolgreich einzufiihren. Dies ist jedoch bei
einem solchen Vorhaben nachvollziehbar und diese Marktbildung scheint notwendig, um die Versiche-
rungsnehmer effizient zu bedienen.

Effizienz Teilnote: 3

Ubergeordnete entwicklungspolitische Wirkungen

Ziel auf der Impact-Ebene war es, einen Beitrag zur Armutsbekampfung und zur Erndhrungssicherheit zu
leisten. Zieht man beispielsweise Ernahrungssicherheitsdaten von den Gebieten, in die der Fonds inves-
tiert heran, ist die Tendenz der Ernahrungssicherheit steigend (bspw. die "Durchschnittliche Angemessen-
heit der Nahrungsenergieversorgung").** Durch die steigende Anzahl Versicherungsnehmer und das hohe
Verhaltnis zwischen Anzahl gemeldeter Schadenfalle und Auszahlungen, kann davon ausgegangen wer-
den, dass der Fonds einen Teil zu dieser Entwicklung beitragt.

Diese Tendenz (Anzahl Policen) ist zudem steigend: Die Versicherungsanbieter senden vierteljahrliche
Berichte, die die Anzahl der von ihnen vermittelten Policen sowie die Anzahl der Versicherungsnehmer
enthalten. Es wird eine stetige Zunahme der abgeschlossenen Versicherungsvertrage beobachtet. Als
Beispiel zeigte ein Versicherungsanbieter im Vergleich zu 2018 einen Anstieg der Versicherungspolicen
um das 1,6-fache und ein anderer um das 1,2-fache. Die meisten Versicherungen sind dabei sogenannte
Ernteausfallversicherungen, welche die Ernte im Falle eines Schadens absichern. Versicherungsanbieter
berichteten dem Fonds, dass das von ihnen angebotene Klimaversicherungsprodukt dazu beitragt, die
Zahlungsfahigkeit ihrer Versicherungsnehmer aufrechtzuerhalten.

Dem Vorhaben kommt zudem eine spezielle Rolle zu, da es fast keine oder keine vergleichbaren Initiati-
ven gibt. Als einziges Programm im Rahmen der G7 InsuResilience Global Partnership, die sowohl priva-
tes Kapital aufbringt als auch in den privaten Sektor investiert, ist der Fonds auf dem Markt von strategi-
scher Bedeutung, um die Widerstandsfahigkeit gegenuber klimabedingten Ereignissen durch
Versicherungen zu erhéhen. Damit erfolgt die Positionierung des Fonds am Markt zusatzlich zu den Be-
muhungen im Rahmen von MafRnahmen zur Klimaanpassung. Der Fonds tut dies, indem er eine Struktur
geschaffen hat, die private Kreditvergabe, Eigenkapitalinvestitionen sowie Projekte zum Aufbau von Ka-
pazitaten vorsieht. Somit konnte auch begrenzt ein "Moving-the-Needle"** Effekt erzielt werden. Der Anteil
des privaten Kapitals lag bei 48 % im Fremdkapital-Subfonds, bei 32 % im Eigenkapital-Subfonds.

2 Zum Beispiel haben sich die Policen von 2020 auf 2021 mehr als verdoppelt.

33 Beispiele sind die Mongolei (https:/data.numdata.org/dataset/faostat-food-security-indicators-for-mongolia), Tajikistan
(https://data.humdata.org/dataset/faostat-food-security-indicators-for-tajikistan?force_layout=desktop) und Myanmar
(https://data.humdata.org/dataset/faostat-food-security-indicators-for-myanmar).

** Der Begriff "Moving-the-Needle" Effekt wird verwendet, wenn ein Vorhaben es ermdglicht, eine splirbare Veranderung vorzunehmen,
etwas so zu andern oder zu madifizieren, dass die Wirkung des Handelns messbar ist. Meistens wird das Bewegen der Nadel im
positiven Sinne verwendet, was bedeutet, Fortschritte in Richtung eines Ziels zu machen.


https://data.humdata.org/dataset/faostat-food-security-indicators-for-mongolia
https://data.humdata.org/dataset/faostat-food-security-indicators-for-tajikistan?force_layout=desktop
https://data.humdata.org/dataset/faostat-food-security-indicators-for-myanmar
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Die TAF bzw. die PSF haben dabei ebenfalls einen spirbaren Effekt. So kénnen durch diese Unterstut-
zung Projekte realisiert werden, die sonst nicht realisierbar gewesen waren. Zum Beispiel unterstitzen die
TAF und PSF einen nigerianischen Versicherungsanbieter, der mittlerweile auch in den landwirtschaftli-
chen Versicherungsmarkt diversifiziert hat. Der Versicherungsanbieter hat z.B. auch mit Unterstiitzung
des Fonds eine Wetterindexversicherung?> nach einem Pilotprojekt eingefiihrt.

Jedoch liegt das Vorhaben betreffend seiner Impact Ziele wie bereits erwahnt nicht mehr innerhalb des
Zeitplans. Wahrend der Projektpriifung wurden fiir das Impact-Ziel keine quantifizierbaren ZielgréRen defi-
niert, da implizit davon ausgegangen wurde, dass bei Erreichung der Outcome-Ziele auch das Impact-Ziel
erreicht werden wirde. Dies ist auch in der Riickschau logisch korrekt und begriindet. Da die Outcome-
Ziele teilweise, insbesondere mit Hinblick auf die Anzahl Beglinstigter, bislang deutlich verfehlt wurden,
liegt auch der Beitrag zum Impact-Ziel unter den Erwartungen, bzw. wird der angestrebte Impact erst zu
einem spateren Zeitpunkt durch die Skalierung erreicht werden kénnen. Dies wird jedoch primar dem in-
novativen Charakter des Vorhabens zugeschrieben, der entsprechend langere Wirkungsperioden voraus-
setzt. Es hat sich gezeigt, dass Mundpropaganda und Auszahlungen im Falle eines Schadens zu einer
enormen Steigerung im Vertrauen der Endkunden fiihren und ein Visualisierungssignal senden, dass sol-
che Versicherungen greifen und Auszahlungen auch wirklich erfolgen. Somit muss betreffend des Out-
come-Zieles noch weiter abgewartet werden.

Es konnten keine unerwiinschten Effekte durch die MaRnahmen festgestellt werden. Zusammengefasst
wird die Ubergeordnete entwicklungspolitische Wirkung mit erfolgreich bewertet.

Ubergeordnete entwicklungspolitische Wirkungen Teilnote: 2

Nachhaltigkeit

Analysiert man die Erneuerungsraten der Policen, kommt man auf einen Durchschnitt von 75 %. Fur eine
Erneuerung ist es laut Fondsmanager von grofl3er Bedeutung, dass die Beziehung und Kommunikation
zum Versicherungsnehmer seitens des Versicherungsanbieters gut gemanagt werden. Zudem wirkt es
sich positiv aus, wenn Auszahlungen im Falle eines Schadens in einer Region getatigt werden und diese
Information zwischen den Einwohnern geteilt wird, da viele Endkunden mit dem Konzept einer Versiche-
rung und deren Vorteile nicht vertraut sind. Wichtig ist auch zu beurteilen, welchen Effekt durch die Pra-
mienreduktion der PSF erzielt wird. Setzt man Pramienreduktionen ein, besteht die Gefahr, dass die Ver-
sicherungen nach Ende der temporaren Subventionsphase zu teuer fiir die Endkonsumenten sind bzw. zu
unattraktiv. Es kann zu diesem Zeitpunkt noch keine Schatzung betreffend Erneuerungsraten getatigt
werden, da die PSF erst seit 2019 operiert und alle Projekte noch laufen. Aufgrund von aktuellen Ein-
schatzungen und Erfahrung, erwartet man jedoch einen nachhaltigen Effekt der PSF (vgl. Kapitel Effekti-
vitat). Durch die Visibilitdt der Auszahlungen und die Verbreitung der Versicherungsprodukte, kann von
einem nachhaltigen Effekt durch den Fonds ausgegangen werden. Zudem ist es naheliegend, dass durch
die langen Einfiihrungsphasen der Versicherungsprodukte diese bedacht strukturiert sind und auch im
Markt bleiben.

Die Kosten des Fonds werden aus den Ertragen der beiden Sub-Fonds getragen. Der Eigenkapital Sub-
fund zahlt laufende Kosten aus den Kapitalzusagen der Investoren, die durch Verdulierungserldse der
Beteiligungen spater erstattet werden sollen. Der Fonds erzielte in den Jahren 2017, 2018, 2019 und
2021 gesamthaft in positives Jahresergebnis. Jedoch erlitt der Eigenkapital Sub-Fonds jeweils im Jahr
2018 und 2019 einen Verlust und der Fonds konnte nur durch den positiven Beitrag des Fremdkapital
Sub-Fonds kostendeckend operieren. Des Weiteren musste der Fremdkapital Sub-Fonds nach zwei voll
kostendeckenden Jahren im Jahr 2020 hohe Risikovorsorgeaufwendungen (4,3 Mio. USD mehr im Ver-
gleich zum Vorjahr) und Hedgingverluste (2,5 Mio. USD mehr im Vergleich zum Vorjahr) hinnehmen. So-
mit erzielte der Fremdkapital Sub-Fonds im Jahr 2020 einen Jahresverlust von 3,45 Mio. USD und der
Gesamtfonds einen Jahresverlust von knapp 9,5 Mio. USD. Der EK-Subfonds ist (wie bei Eigenkapital-
fonds Ublich) durchgehend defizitar, da die Kosten aus dem Kapital gezahlt und erst durch spatere Ver-
kaufserlése ausgeglichen werden sollen. Mittelfristig scheint sich der Fonds finanziell tragen zu kénnen.
Eine positive Entwicklung zeigt sich vor allem im jungsten Fiskaljahr 2021, wobei der Gesamtfonds einen

35 Wetterindex-Deckungen erlauben, Wetterrisiken im Griff zu behalten oder abzusichern. Wetterindex-Versicherungen sind parametri-
sche Deckungen, die ausgezahlt werden, sobald ein Wetterereignis einen bestimmten Schwellenwert erreicht.
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Jahresgewinn von 1,2 Mio. USD erzielte (dazu trug der Eigenkapital Sub-Fonds rd. 1,1 Mio. USD bei und
der Fremdkapital Sub-Fonds rd. 0,1 Mio. USD).¢

Die Investitionsperiode des EK-Subfonds ist auf 10 Jahre festgelegt, mit einer zweimaligen Moglichkeit,
die Laufzeit um jeweils ein Jahr zu verlangern. Der FK-Subfonds kann wahrend der gesamten 12-jahrigen
Laufzeit Kredite vergeben, solange deren Rickzahlung vollstéandig innerhalb dieser 12 Jahre liegt.

Die Pramiensubventionen haben ein zeitliches Limit pro Projekt von funf Jahren. Ziel ist, dass die Projekte
danach auch ohne die Subventionierung weiterlaufen. Wie bereits erwahnt, kann der Effekt in der langen
Frist noch nicht beurteilt werden. Jedoch ist es vorstellbar, dass Policen-Erneuerungen auch ohne Zu-
schiisse vorstellbar sind, vor allem wenn Versicherungsauszahlungen im Rahmen von Schadensféllen
zuvor ein Signal in der Region ausgesendet haben. Die Bildung durch die TAF ist zudem durchaus in der
Lage, einen langfristig positiven Effekt auf das Bewusstsein und das Wissen uber den Versicherungs-
markt zu erzielen. Inwieweit die Versicherungen nach Abschluss der Markteinfiihrungsphase ihre Policen
in profitabler Weise anbieten kdnnen, wird sich insbesondere nach Auslaufen der Pramiensubventionen
zeigen.

Trotz des Verlustes im Jahr 2020, welcher wohl auch auf die auf3erordentliche Situation (Corona) zurlick-
gefuhrt werden kann, kann der Fonds bislang nur knapp kostendeckend operieren. Jedoch befindet sich
der Eigenkapital Sub-Fonds seit Griindung noch nicht konstant im profitablen Bereich der "J-Curve" und,
wie bei Eigenkapital-Fonds in den ersten Jahren Ublich, kann die Rentabilitat erst zuverlassig nach Exit
der Investitionen bewertet werden. Eine Bewertung der Profitabilitdt und Nachhaltigkeit des Eigenkapital
Sub-Fonds ist daher schwierig. Aufgrund von aktuellen Schatzungen liegt der Return (vor Management-
Fees) in einem fir Eigenkapital-Fonds tblichen Bereich. Die Nachhaltigkeit der Pramiensubvention kann
zudem noch nicht abschlieend beurteilt werden.

Die Nachhaltigkeit wird mit der Teilnote eingeschrankt erfolgreich bewertet.

Nachhaltigkeit Teilnote: 3

* Quelle: Annual Report 2021.
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Erlauterungen zur Methodik der Erfolgsbewertung (Rating)

Zur Beurteilung des Vorhabens nach den Kriterien Relevanz, Koharenz, Effektivitat, Effizienz, Giberge-
ordnete entwicklungspolitische Wirkungen und Nachhaltigkeit sowie zur abschlieRenden Gesamtbe-
wertung der entwicklungspolitischen Wirksamkeit wird eine sechsstufige Skala verwandt. Die Skalen-
werte sind wie folgt belegt:

Die Stufen 1-3 kennzeichnen eine positive bzw. erfolgreiche, die Stufen 4—6 eine nicht positive bzw. nicht
erfolgreiche Bewertung.

Die Gesamtbewertung auf der sechsstufigen Skala wird aus einer projektspezifisch zu begriindenden
Gewichtung der sechs Einzelkriterien gebildet. Die Stufen 1-3 der Gesamtbewertung kennzeichnen ein
Lerfolgreiches”, die Stufen 4-6 ein ,nicht erfolgreiches” Vorhaben. Dabei ist zu beruicksichtigen, dass ein
Vorhaben i. d. R. nur dann als entwicklungspolitisch ,erfolgreich” eingestuft werden kann, wenn die Pro-
jektzielerreichung (,Effektivitat*) und die Wirkungen auf Oberzielebene (,Ubergeordnete entwicklungspoli-
tische Wirkungen®) als auch die Nachhaltigkeit mindestens als ,eingeschrankt erfolgreich* (Stufe 3)
bewertet werden.
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