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Jorg Dirks (M.Sc., FCIl) ist hauptberuflich bei der
Hannover Riuck SE als Underwriter im Bereich
"Retrozession & Capital Markets" tatig. Daruber
hinaus ist er Mitarbeiter der Kolner Forschungsstelle
Ruckversicherung an der TH Koéln und forscht Uber
das Thema Retrozession innerhalb einer ESG-
konformen Geschéaftsausrichtung. Der Fokus liegt
hierbei insbesondere auf den sich ergebenden
Chancen und Herausforderungen bei der
Berucksichtigung der ESG-Kriterien innerhalb einer Geschaftsorganisation und die
sich daraus ergebenden Auswirkungen auf die Retrozession.

Durch die Folgen des Klimawandels ricken Nachhaltigkeitsthemen verstarkt in den
Fokus der Bevolkerung und Unternehmen. Offentliche Diskussionen zum Umgang
mit Ressourcen oder auch bezuglich gerechterer Arbeitsbedingungen befligeln die
Thematik und so sind Unternehmen damit konfrontiert, sich mit nachhaltigen Kriterien
auseinander zu setzen. Insbesondere grofde Institutionen, wie zum Beispiel die
BaFin, die EIOPA und die EU-Kommission treiben die ESG-Thematik weiter voran
und so muss sich auch die Versicherungswirtschaft mit den Kriterien befassen.

Mit der Grundung der Net-Zero Insurance Alliance (NZIA) haben sich unter der
Initiative der Vereinten Nationen (UN) fuhrende Erst- und Ruckversicherer
zusammengeschlossen, um mit geanderten Underwriting-, Schaden- und
Risikomanagementpraktiken zum Ubergang zu einer klimaneutralen Wirtschaft
beizutragen. Im Einklang mit den Zielen des Pariser Klimaabkommens wollen sie ihre
Versicherungs- und Ruckversicherungsportfolios bis 2050 auf ,Netto-Null-
Treibhausgas-Emissionen® umstellen (Assekurata et al., 2021).

Kriterien zur Nachhaltigkeit werden unter der Abklurzung ESG zusammengefasst und
sind somit nicht auf den reinen Klimawandel begrenzt. Grundsatzlich versteht man
unter sogenannten ESG-Kriterien per Definition einen Standard nachhaltiger
Investments in den Bereichen Environment/ Umwelt, Social/ gesellschaftliches
Engagement und Governance/ Unternehmensfuhrung (vgl. Haberstock et al., 2019).
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Sowohl Erst- und Ruckversicherungsunternehmen als auch Retrozessionspartner
und Investoren beziehen bei ihrer Geschaftsentscheidung zunehmend
Nachhaltigkeitsaspekte mit ein. Sie achten unter anderem auf die Nachhaltigkeit der
Kapitalanlagen und die entsprechenden Entscheidungen im Underwriting oder
bewerten das soziale Engagement eines Vertragspartners. Deshalb kann sich ein
uberzeugendes Nachhaltigkeitsprofil auch sukzessive zu einem Wettbewerbsvorteil
entwickeln.

Unternehmen, die diese Thematik vernachlassigen, mussen einen
Reputationsschaden beflrchten. Die durchgehende Bericksichtigung des
Nachhaltigkeitsgedankens im Geschaftsmodell eines Erst- und
Ruckversicherungsunternehmens ist daher sehr umfangreich und tangiert nahezu
alle relevanten Unternehmensbereiche (vgl. Faber et al., 2021).

Das Kerngeschaft der Ruckversicherungsbranche wird immer wieder von neuartigen
Risiken und globalen Herausforderungen gepragt.

Eine ESG-konforme Geschéaftsausrichtung geht weit Uber die Kapitalanlageprozesse
hinaus. Hierbei mussen ESG-Kriterien auch verstarkt in die Underwriting-Prozesse
integriert werden.

Eine ESG-konforme Geschéaftsausrichtung und eine entsprechende Anpassung im
Underwriting stellt den Ruckversicherungs- und Retrozessionsmarkt vor neue
Herausforderungen, da gewisse ESG-Kriterien eine Hurde fur fortlaufende
Geschaftstatigkeiten im Underwriting darstellen. Insbesondere die Diskrepanz
zwischen der Wettbewerbsfahigkeit und den Prinzipien der guten
Unternehmensfihrung sind genau zu analysieren. Die Umsetzung einer ESG-
konformen Geschaftsausrichtung in der Retrozession geht einher mit der
Rekalibrierung des Risikoappetits und mit der Aufnahme von einheitlichen
zukinftigen ESG-Ratings, die sowohl zu Vorteilen als auch Nachteilen in der
Wettbewerbsfahigkeit fUhren konnen.

Vergleicht man die ESG-Faktoren zwischen Retrozedenten und Retrozessionaren
lasst sich feststellen, dass die ESG-Faktoren fur Retrozedenten bei der
Kapazitatssuche wichtig sind. Hingegen sind die Faktoren beim Kapazitatsangebot
fur Retrozessionare weniger wichtig sind. Dies lasst sich dadurch begrinden, dass
sich Retrozedenten bereits im vorgelagerten Underwriting der eingehenden Risiken
mit den ESG-Kriterien beschaftigen mussen und dadurch bereits einen besseren
Uberblick (iber diese Faktoren haben. Zudem miissen sich die Retrozedenten im
Detail mit den mdglichen Retrozessionaren und deren ESG-Strategie beschaftigen,
damit die ESG-konforme Geschéaftsausrichtung gewahrt wird.

Eine ESG-konforme Geschaftsausrichtung und die Berlcksichtigung der ESG-
Risiken fuhrt zwangslaufig zu einer Anpassung der Geschéaftsstrategie, der internen
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Aufsichtsstrukturen, des Risikomanagements und zu einer Anderung des Pricings
von Retrozessionsrisiken.

Diskussion

Wir stellen fest, dass die Vorgehensweisen im Erstversicherungsmarkt und im
Ruckversicherungsmarkt und im Retrozessionsmarkt sehr unterschiedlich sind.
Je weiter hinten man in der Wertschopfungskette steckt, desto intransparenter
sind die Risiken, die man abdeckt. Wird die ESG-Thematik als Welle in der
Wertschopfungskette gesehen, die zuerst in der Erstversicherung anfangt und in
der Retrozession aufhort und deshalb eventuell nicht mehr so stark ausgepragt
ist?

Die ESG-Thematik wird nicht als einheitliche Welle in der gesamten
Wertschopfungskette angesehen. Speziell in der Geschaftsbeziehung zwischen
Retrozedenten und Retrozessionaren, wird den ESG-Kriterien eine neue
separate Bedeutung zugeteilt, weshalb man eher von einer gelGsten, zweiten
Welle sprechen kann. Des Weiteren spielen bei der Retrozession und der
Kapazitatssuche andere, weitere Faktoren eine Bedeutung, die nicht mit dem
Underwriting im Inward-Bereich einer Ruckversicherung gleichzusetzen sind.

Welche Chancen hat ein Retrozessionar Uberhaupt ESG-konform zu agieren,
wenn er nicht global auf seine Retrozedenten schaut, weil der Retrozessionar gar
nicht im Detail in die weltweiten Portfolios schauen kann? Wie stellt sich der
Ruckversicherer auf, um ESG-konform zu agieren?

Als Retrozedent muss man sich im Vorfeld strategisch ausrichten, um zu
schauen, ob die ESG-Kriterien auch vom Retrozessionar eingehalten werden.
Beide Vertragsparteien mussen sich mit dieser Thematik beschaftigen, um eine
einheitliche Transparenz zu gewahren.

Werden ESG-Ratings eventuell zu Veranderungen im Pricing bzw. zu einem
Vorteil im Pricing fuhren?

Sofern ein positives ESG-Rating vorliegt (durch etablierte Ratingagenturen),
ergeben sich daraus auch Pricing-Vorteile (sowohl als Vorteil in der traditionellen
Ruckversicherung als auch im Retrozessionsbereich).

Tendenziell miussten detaillierte Auswertungen der ESG-Ratings sowohl bei
Retrozedenten als auch bei Retrozessionaren im Risikomanagement sowie in
den vertraglichen Vereinbarungen einheitlich verankert werden.
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Die These wird in Anlehnung daran begrindet, dass zum Beispiel ein positives
Unternehmensrating von "AAA" (z.B. durch S&P) zu besseren
Darlehenskonditionen fihren kann als ein "BBB" Rating. Des Weiteren wirde ein
positiveres ESG-Rating auch zu einer besseren Reputation sowohl fir
Retrozedenten als auch flr Retrozessionare beitragen.

Bei Fragen oder Anmerkungen wenden Sie sich bitte an Jorg Dirks
(joerg.dirks@th-koeln.de).
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