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Das Thema Environmental Social Governance
(ESG) wird seit bereits seit einigen Jahren breit
diskutiert. FUr den Investmentsektor haben sich bereits viele ESG-Kriterien
gefunden, aus denen sich Regeln zum nachhaltigen Investieren ergeben (vgl. CFA
Institute Research Foundation, 2020). Auch im Bereich Underwriting von
Versicherern entwickeln sich die Ansatze weiter (vgl. UN Environment’s Principles
for Sustainable Insurance Initiative, 2020). Diese sind teilweise jedoch recht wage
und beziehen sich oft auf das Geschaftsfeld eines Erstversicherers und weniger auf
das eines Ruckversicherers. Dennoch nimmt die Relevanz von ESG-Kriterien auch
im Underwriting von Ruckversicherern weiter zu. Einerseits haben Ruckversicherer
eine intrinsische Motivation sich mit der Nachhaltigkeit zu beschaftigen, da diese
unmittelbar von den Folgen von Naturkatastrophen betroffen sind. Andererseits gibt
es auch extrinsische Faktoren wie z.B. ein zunehmendes 6ffentliches Interesse und
steigende aufsichtsrechtliche Anforderungen (vgl. BaFin, 2020). Die osterreichische
Finanzmarktaufsicht (FMA) hat zum Beispiel im Jahr 2021 die ESG-Scores fur den
Gesamtmarkt und fir die einzelnen Marktteilnehmer analysiert. Die Osterreichische
Versicherungsbranche kommt demnach auf einen ESG-Score von 73,4 von 100
Punkten (vgl. FMA, 2022).

Die Herausforderung fur Rlckversicherer besteht darin, geeignete ESG-Kriterien zu
identifizieren und in das Underwriting einzubetten. Im fakultativen Underwriting wird
jedes Einzelrisiko betrachtet und bewertet, was die Umsetzung aufgrund der hoheren
Transparenz erleichtert. Den grof3ten Teil des Pramienvolumens nimmt jedoch das
Vertragsruckversicherungsgeschaft ein. Hier vereinbaren Erst- und Rickversicherer
einen Rahmenvertrag, innerhalb dessen alle vereinbarten Risiken zwischen Erst-
und Ruckversicherer aufgeteilt werden. Damit beteiligt sich der Rickversicherer an
einem mehr oder weniger homogenen Portfolio und hat wenig Informationen Gber
jedes Risiko im Detail (vgl. Liebwein, 2018).
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ESG-Kriterien

Es gibt eine Vielzahl verschiedener ESG-Kriterien, die auch das Underwriting
betreffen. Manche Kriterien kbnnen einfacher bertcksichtigt werden als andere. Hier
eine Auswahl unterschiedlicher ESG-Kriterien, welche im Underwriting berucksichtigt
werden konnten (vgl. UN Environment’s Principles for Sustainable Insurance
Initiative, 2018):

Environmental
o Treibhausgasemissionen
o Naturgefahrenrisiken
o Umweltverschmutzung (Pollution)

o Verlust der Biodiversitat

Social
o Menschenrechte
o Arbeitsbedingungen

o Gesundheitsversorgung

Governance
o Non-Compliance mit Regulatorik
o Geringe Transparenz
o Unethische Praktiken

o Korruption

Betrachten wir den Punkt Treibhausgasemissionen: Ein typisches Beispiel hierflr ist
der Ausstieg aus der Kohlekraft. Dies lasst sich in der fakultativen Ruckversicherung
schnell umsetzen. In der Vertragsrickversicherung stehen wir weiter vor dem
Dilemma, dass die Kohlekraft je nach Land einen Basisbaustein der
Energiegewinnung darstellt. Mochte ein Ruckversicherer Kohlekraftwerke und die
dazugehdrige Wertschopfungskette ausschlielen, miusste dann das Geschaft in den
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Landern eingestellt werden. Betrachten wir die sozialen Gesichtspunkte geht es auch
darum, wie die politische Stabilitat eines Landes ist und wie Menschenrechte
gesichert werden.

Letztendlich kdnnen und mussen viele verschiedene Aspekte berucksichtigt und
gegeneinander abgewogen werden. Zu Beginn steht dabei die
Informationsbeschaffung, zum Teil missen auch Informationen vorliegen, die bislang
nicht notwendig fur die Zeichnung waren (vgl. Norton Rose Fulbright, 2021).
Grundlegende Informationen wie Staatsform, politische Stabilitat, soziale
Gerechtigkeit, etc. sind dabei meist zuganglich verfigbar. Herausfordernder wird es
bei Informationen, die das Geschaftsmodell eines Erstversicherers und des zu
deckenden Portfolios betreffen. Das kann schnell sehr kleinteilig werden und bei
einer grol3en Anzahl an Kunden und Markten ist eine umfangreiche Analyse mit
einem hohen Aufwand verbunden. Als Unterstiutzung kann auf ESG-Ratings wie von
S&P oder AM Best zurlickgegriffen werden (vgl. S&P, 2022; AM Best, 2022). Dies
kann dabei helfen, da viele qualitative Erkenntnisse zu einem Score
zusammengefasst werden. Daneben helfen Informationen und Auskunft durch den
Erstversicherer, welche Transparenz tber das gedeckte Portfolio schaffen.

ESG-Kriterien im Underwriting-Prozess einbinden

All die gesammelten Informationen bilden neben den versicherungstechnischen
Ansatzen im Underwriting eine zusatzliche Entscheidungsgrundlage, ob das
Portfolio/ das Risiko gezeichnet wird oder nicht. Daflr kann im Underwriting ein
weiterer Prozess implementiert werden bzw. die Zeichnungsrichtlinie wird
entsprechend erweitert. Folgendermalfen kann der Prozess aussehen:

Portfolio /

Erneuerung
Risiko

Analyse nach Ablehnung
eigenen ESG- |
Kriterien | Annahme
[ beiUnklarheit |
Ggf. mit
Hohere | Bedingungen

Entscheidungsstufe
[Gremium einbinden

und ausfihrliches
Assessment

Kolner Forschungsstelle Riickversicherung

Der Ruckversicherer analysiert das zu deckende Portfolio auf Basis der Ubermittelten
und Offentlich vorhandenen Informationen sowie vorhandener ESG-Ratings. Werden
Grenzwerte Uberschritten kann das Risiko mit Zustimmung durch eine héhere
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Entscheidungsstufe gezeichnet werden. Ggf. werden Bedingungen mit der
Zeichnungsentscheidung verknupft.

Es wird schnell deutlich, dass wir uns mit den Fragestellungen rund um die ESG-
Kriterien weg von einer reinen versicherungstechnischen Risikobewertung und mehr
in Richtung einer Grundsatzentscheidung bewegen. Wie sich die Kriterien auf das
Geschaft eines Ruckversicherers auswirken, Iasst sich heute noch nicht abschatzen.
Letztendlich befinden wir uns am Anfang einer langen Transformation, welche wir
alle mitgestalten (kénnen). Es beginnt mit dem Schaffen der ,Awareness” und geht
dann Uber zu mehr Transparenz. ESG-Kriterien werden zukunftig vermutlich als
weiterer Aspekt neben der versicherungstechnischen Risikobewertung betrachtet.
Es kann die Transformation mitgestaltet und gemeinsam mit Zedenten,
Ruckversicherern sowie Makler an marktspezifischen Losungen gearbeitet werden.

Die jungsten Ereignisse in der Ukraine zeigen deutlich, wie sehr das Thema im Fluss
ist. War der Kohleausstieg Anfang 2022 noch eine Selbstverstandlichkeit, sprechen
wir heute wieder Uber einen temporaren Kohleeinstieg. Klar ist, dass hierfur auch
Versicherungsschutz benotigt wird.

Diskussion

e Wie geht man mit alten Verbindlichkeiten im Bestand um, als ESG-Kriterien noch
kein Thema waren?

Aktuell wird der Blick stark auf neu gezeichnete Risiken gerichtet. Bereits
gezeichnete Risiken werden vertraglich geschuitzt. Ob es zu einer Neubewertung
der Bestande kommen wird, ist derzeit nicht abzusehen. Unter den aktuellen
politischen Unsicherheiten kann dies jedoch auch nicht vollstandig
ausgeschlossen werden.

e Wir sehen eine Umkehr bei der Bewertung von Kriegswaffen und der
Kernkraftenergie in Deutschland. Wie kann man im Underwriting mit der derzeit
vorherrschenden Volatilitat im politischen Umfeld umgehen?

Aufgrund der vielen unterschiedlichen strategischen Ausrichtungen und
Geschaftsfelder von (Ruck)Versicherern kann hier leider kein einfach zu
beachtender Leitfaden gegeben werden. Bei all der Unsicherheit kann jedoch der
Blick auf das Wesentliche helfen. Im Fall von (Ruck)Versicherung liegt der Fokus
auf der Risikotragung und damit auf dem Beitrag zur Resilienzstarkung. Und auch
wenn wir kurzfristig mit der politischen Volatilitat konfrontiert sind, bleibt das
langfristige Ziel der ESG-Kriterien bestehen (z.B. Nachhaltigkeits- und
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Klimaziele). Der aktuelle Wandel in der politischen Bewertung von Kriegswaffen
und Kernkraftenergie fihrt uns deutlich vor Augen, wie stark das Thema im Fluss
ist.

Bei Fragen oder Anmerkungen wenden Sie sich bitte an Fabian Lassen
(fabian_janbert.lassen@th-koeln.de).
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