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Zusammenfassung: Der Krieg Russlands gegen die Ukraine bringt grundlegende Verdnderungen mit sich.
Nicht nur in politischer auch in wirtschaftlicher Hinsicht ist der Krieg eine Zeitenwende, der kurz und l&nger-
fristig erhebliche Auswirkungen auf die Volkswirtschaften und Markte haben wird. Dabei kommt der Erh6hung
der Resilienz der Volkswirtschaft eine wichtige Bedeutung zu, um auch fiir zukiinftige Schocks gertistet zu sein.
Gewiss bleibt zudem: Der Ubergang zu einer klimaneutralen Wirtschaft muss auch unter den Rahmenbedin-
gungen der ,Neuen Normalitat” ein zentrales Ziel der nachsten Jahre bleiben. Angesichts der komplexen
geopolitischen Risikolage geniel3t ein beschleunigter Ausbau der Erneuerbaren Energien héchste Prioritét. In
diesem gesamten Kontext nimmt die Versicherungswirtschaft als langfristiger Investor und Risikotrdger eine
zentrale Rolle ein.

Summary: Russia's war against Ukraine is causing fundamental changes. Not only in political terms but also in
economic terms, the war is a turning point that will have a significant impact on economies and financial
markets in the short and longer term. In this context, increasing the resilience of economies is of major
importance in order to be prepared for future shocks. What also remains clear is that the transition to a climate-
neutral economy must remain a key objective for the coming years, even under the framework of the “new
normal”. Given the complex geopolitical risk environment, accelerated expansion of renewable energies is a top
priority. In this overall context, the insurance industry plays a central role as a long-term investor and risk carrier.

— JEL classification: E66, G22, Q54
— Keywords: New normal, economic policy, resilience, climate neutrality, private investments, climate
adaption, insurance industry
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Nach der Zeitenwende: Resilienz starken - Die Rolle der Versicherungswirtschaft

I Ein verandertes Makroregime

Als zentrale wirtschaftspolitische Herausforderungen der 2020er Jahre galten zum Beginn des
Jahrzehnts die drei ,Ds“ die Dekarbonisierung, die Digitalisierung und der demografische
Wandel. Mit dem russischen Angriff auf die Ukraine ist diese Priorititensetzung unvollstindig
und zum Teil iiberholt. Zu der ,Neuen Normalitit“ gehort die neue Prioritit sicherheitspolitischer
Aspekte, die mit dem Wegfall der Friedensdividende auch 6konomische Konsequenzen hat, und
die bereits in der Pandemie in den Fokus gertickte Frage einer generellen Erhshung der Resilienz
der Volkswirtschaften. Gleichzeitig bekommt die Energiewende hin zu einer klimaneutralen
Wirtschaft angesichts der neuen geopolitischen Rahmenbedingungen eine zusitzliche Dimensi-
on. Die Losung aus der Abhingigkeit von fossilen Energien aus Russland, die kurzfristige Er-
schlieBung anderer Energiequellen und -lieferanten (etwa LNG-Gas) sowie der beschleunigte
Ausbau der Erneuerbaren Energien gehort zu den neuen TOP-Priorititen. Dies alles geschieht vor
dem Hintergrund der Warnung des Weltklimarats (IPCC), dass die Folgen des Klimawandels
bereits heute spiirbar stirker ausfallen als noch vor wenigen Jahren erwartet und dass dringend
iiber alle Sektoren hinweg eine CO2-Emissionssenkung erreicht werden muss.’

Die ,Zeitenwende“ ist mit neuen makroskonomischen Rahmenbedingungen verbunden. Die
Phase der moderaten Inflationsentwicklung, die die letzten beiden Jahrzehnte geprigt haben
(Stichwort: ,Great Moderation®) ist vorerst vorbei. Die Preissteigerungsraten haben im Jahr 2022
vielfach Hochststinde erreicht. Auch fiir die kommenden Jahre zeichnet sich eine deutlich héhere
Inflationsentwicklung ab.” Neben der kurzfristigen Neuausrichtung der Energieversorgung in-
folge des Kriegs in der Ukraine beruht diese auf strukturellen Verinderungen. Mehrkosten fiir die
Transformation zu einer klimaneutralen Wirtschaft und Gesellschaft, einer zentralen Aufgabe in
den nichsten Jahren, sind dabei ein wichtiger Faktor.’ Der Anstieg der lingerfristigen Inflati-
onserwartungen in den letzten Monaten und die Zinswende an den Finanzmirkten spiegelt diese
Entwicklung bereits wider.

Zudem sprechen einige Argumente dafiir, dass sich auch der Verlauf des Wachstumspfads in den
kommenden Jahren verindern wird. Allgemein erwartet wird, dass das Produktionspotenzial im
Zuge des demographischen Wandels abnimmt. Daneben prigen zunehmend angebotsseitige
Knappheiten den Konjunkturverlauf. Bereits die Offnung nach der Corona-Pandemie fiihrte zu
zahlreichen Anspannungen. Die (beschleunigte) Transformation zu einer klimaneutralen Wirt-
schaft diirften ebenfalls von Engpissen geprigt sein. Neben dem Fachkriftemangel sind ange-
sichts des enormen Ausbautempos im Bereich der Erneuerbaren Energien Knappheiten etwa bei
wichtigen Rohstoffen fiir die Energiewende wahrscheinlich. Andauernde Angebotsengpisse in
Verbindung mit den Auswirkungen des Klimawandels, der insbesondere hiufigere Extremwet-
terereignisse zur Folge hat, diirften zukiinftig zu stirkeren Schwankungen des BIP-Verlaufs
fithren.

1 Vgl IPCC(2021).
2 Vgl. Bank for International Settlements (2022).

3 Ein weiterer viel diskutierter Erklarungsansatz fiir strukturell steigende Inflationsraten ist die Alterung der Gesellschaft, vgl. hierzu
Goodhart und Pradhan (2020).
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2 Neue Rollenverteilung in der Wirtschaftspolitik

Mit den verinderten makroskonomischen Rahmenbedingungen der ,Neuen Normalitit“ steht
auch die Wirtschaftspolitik vor neuen Herausforderungen. Die hohe Inflation hat unmittelbar zur
Folge, dass die Geldpolitik mit Blick auf ihren Auftrag der Sicherung der Preisstabilitit ihr
Hauptaugenmerk auf den Ausstieg aus ihrer expansiven Ausrichtung der letzten Jahre richten
muss. Die vielfach als omniprisent wahrgenommene Geldpolitik der letzten Dekade kénnte damit
zumindest teilweise der Vergangenheit angehéren. Angesichts des dynamischen Inflationsum-
felds bleibt abzuwarten, inwieweit die Zentralbanken ihr grofies Engagement fiir andere wirt-
schaftspolitische Zielsetzungen, die teilweise auch zu ihrem Mandat gehoren, in dem Mafe wie
bisher aufrechterhalten kénnen.

Die ,Riickkehr der Inflation beendet die vergleichbar komfortable Phase, in der eine expansive
Geldpolitik gleichzeitig die Preis- und Wachstumsentwicklung stabilisieren konnte. Aktuell be-
reiten sich vielmehr Sorgen aus, dass angesichts des hohen Tempos des geldpolitischen Kurs-
wechsels insbesondere in den USA eine Rezession nicht mehr zu vermeiden ist.

Bereits mit dem Corona-Schock riickten die Unterstiitzungs- und Stabilisierungsmafinahmen
durch die Fiskalpolitik in den Mittelpunkt und leiteten so einen Rollenwechsel zwischen Geld- und
Fiskalpolitik ein, der in der bisherigen Form seit der globalen Finanzkrise 2008 bestand. Exem-
plarisch hierfiir steht das Next Generation EU-Programm, das als Reaktion auf die Corona-Pan-
demie fiir den langfristigen Umbau der Wirtschaft in der EU aufgelegt wurde. Mit dem Ukraine-
Krieg und der weiter anziehenden Preisdynamik einerseits und der Wachstumsverlangsamung
andererseits scheint die neue Aufgabenverteilung vorerst vollzogen zu sein.

Begleitet wird dieser Wandel von einem aktiveren Rollenverstindnis des Staates auch in der
Wirtschaft. Ein Treiber dieser Entwicklung sind nicht zuletzt die Erwartungen der Biirger, den
Klimawandel wirksam zu stoppen, von dem langfristig weiterhin die grofite Gefahr fiir die Welt-
wirtschaft ausgeht.* Aber auch die geopolitischen Rivalititen tragen hierzu bei. In diesem Zu-
sammenhang wird zunehmend die Forderung erhoben, die geopolitischen Risiken zu verringern
und Lieferketten in politisch vertrauenswiirdige Linder zu verlagern. Friend-shoring ist hier das
aktuelle Stichwort.

Mit der ,Neuen Normalitit* kommen neue Ausgaben auf die Finanzpolitik zu. Manifestiert hat
sich dies in Deutschland bereits mit dem im Juni 2022 beschlossenen Sondervermogen fiir die
Bundeswehr. Dies sieht vor, dass in den nichsten Jahren fiir die Stirkung der Verteidigungsfi-
higkeit finanzielle Mittel iiber 100 Mrd. Euro aufgenommen werden. Perspektivisch ist zudem
davon auszugehen, dass sich Deutschland am Wiederaufbau der Ukraine finanziell beteiligt.
Gleichzeitig steht Deutschland mit den ,drei Ds“ und den Folgen der Corona-Pandemie bereits vor
einer Reihe von weiteren finanziellen Herausforderungen, die fiir eine zukunftsfeste Wettbe-
werbsfihigkeit des Wirtschaftsstandorts eine zentrale Bedeutung haben.

Allein der Umbau zu einer klimaneutralen Wirtschaft erfordert in den nichsten Jahren eine
spiirbare Ausweitung der Investitionen. Studien beziffern den zusitzlichen Investitionsbedarf

4 Die Swiss Re (2021) beziffert die globalen WachstumseinbuBen bei einem weltweiten Temperaturanstieg um mehr als 3° Cin den
nachsten 30 Jahren auf bis zu 18 %.
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zumindest bis zum Ende des Jahrzehntes auf jihrlich 7o bis 100 Mrd. Euro.’ Der offentliche
Finanzbedarf fiir Klimainvestitionen wird mit 46 Mrd. Euro beziffert.® Fiir die anvisierte Be-
schleunigung der Energiewende und die Unabhingigkeit von russischen Energieimporten rech-
net die EU mit weiteren Investitionen von bis zu 300 Mrd. Euro, wovon ein Grofiteil auch auf
Deutschland entfallen diirfte.” Die EU-Kommission hat in ihrem Deutschlandbericht zuletzt
darauf hingewiesen, dass die bisher zugewiesenen Mittel (fur die offentlichen Investitionen)
moglicherweise nicht den gesamten Investitionsbedarf decken.®

3 Resilienz und Nachhaltigkeit der Finanzpolitik in den Blick nehmen

Angesichts der gestiegenen Ausgabenerfordernisse im Zuge der ,Neuen Normalitit* diirfte die
Fiskalpolitik in der Tendenz auch in den nichsten Jahren eine expansive Ausrichtung verfolgen.
Gleichzeitig nehmen die finanzpolitischen Spielriume ab. Dies geht nicht nur auf zusitzliche
Ausgaben und hohere Schuldenstinde im Vergleich zum Vorfeld der Pandemie zuriick, sondern
auch auf die Zinswende. Die Zeiten negativer bzw. sehr niedriger Zinsen diirften vorerst nicht
wiederkehren. Damit sind perspektivisch deutlich héhere Ausgaben fiir den Schuldendienst ein-
zuplanen. Bereits fiir die Haushaltsplanung des Bundes fiir das Jahr 2023 wurden knapp 30 Mrd.
Euro fiir den Schuldendienst budgetiert. 2021 belief sich dieser Haushaltsposten nur auf knapp
4 Mrd. Euro.’

Insofern stellt sich grundsitzlich die Frage, inwieweit die finanziellen Implikationen der Zeiten-
wende noch zu den aktuellen finanzpolitischen Rahmenbedingungen der Schuldenbremse und
einem Verzicht auf Steuererh6hungen passen. Neben einer stirkeren Priorisierung von 6ffentli-
chen Ausgaben in den nichsten Jahren kénnte daher ein grundsitzliches Uberdenken des fi-
nanzpolitischen Rahmens notwendig werden. Auch auf EU-Ebene steht die Weiterentwicklung des
Stabilitits- und Wachstumspaktes bereits auf der Tagesordnung. Welche Form das finanzpoliti-
sche Regelwerk zukiinftig annehmen wird, ist derzeit offen.

Zu den wesentlichen Aspekten dieser Diskussion gehéren die miteinander verbundenen Themen
der Resilienz sowie der Nachhaltigkeit der Finanzpolitik. Resilienz meint in diesem Kontext die
Moglichkeit der Finanzpolitik mit der notwendigen Flexibilitit auf zukiinftige Schocks reagieren
zu kénnen, was wiederum einen gewissen finanziellen Spielraum voraussetzt." Ein nachhaltiger
Finanzrahmen verlangt zudem, dass eine iibermifige Belastung zukiinftiger Generationen ver-
mieden wird."

5 Vgl. BCG (2021) oder Brand, S. et al (2021).

6 Vgl

Krebs, T. und J. Steitz (2021).

7 Vgl. European Commission (2022a).

8 Vgl

European Commission (2022b).

9 Vgl

Bundesministerium der Finanzen (2022).

10 Vgl

Brunnermeier, M. (2021).

11 Vgl

BMF (2020) S. 1.
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Die Spannweite moglicher Schocks mit gesamtwirtschaftlichen Auswirkungen reicht von Ge-
sundheitsschocks tiber Naturkatastrophen bis hin zu ,,unknown unknowns“. In diesem Spektrum
nehmen Naturkatastrophen, die im Zusammenhang mit dem Klimawandel stehen, eine beson-
dere Stellung ein, da die Konsequenzen der Erderwirmung in umfangreicher Weise wissen-
schaftlich erforscht sind. Aus dieser Erkenntnis folgt das Ziel des klimaneutralen Umbaus der
deutschen Wirtschaft bis 2045. Derzeit noch etwas weniger im Fokus steht die Klimafolgenan-
passung. Damit wird die Zielsetzung verfolgt, die volkswirtschaftlichen Kosten aus den steigenden
Naturgefahrenrisiken als Folge der Erderwirmung zu begrenzen. Extreme Wetterereignisse ver-
ursacht durch den Klimawandel und die damit verbundenen makroskonomischen Konsequenzen
betreffen zwar in grofRerem Mafle Schwellenlinder. Aber auch in Deutschland sind Extremwet-
terereignisse deutlich wahrscheinlicher geworden.” Bei der Beurteilung der gesamtwirtschaftli-
chen Folgen ist zu berticksichtigen, dass Naturkatastrophen nicht nur physische Schiden an-
richten, sondern u. a. durch Betriebsunterbrechungen auch zusitzlich Lieferketten unterbrechen
konnen, so dass die Auswirkungen hiufig nicht auf die betroffene Region beschrinkt bleiben.

Ungeachtet der neuen Rolle des Staates, die mit einer stirkeren Gestaltung des Wirtschaftsge-
schehens einhergeht, wird die griine Transformation nur im Zusammenspiel aller Akteure aus
Politik und Wirtschaft gelingen. Auch aus finanzpolitischer Perspektive kommt es darauf an,
privates Kapital fiir diesen Transformationsprozess zu mobilisieren, um sich finanzielle Spiel-
riume erhalten bzw. neu erschlieffen zu kénnen. Eine wichtige Aufgabe fiir den Staat ist es dabei,
durch offentliche Investitionen oder Garantien die Voraussetzungen fiir eine erfolgreiche Um-
setzung privater Investitionen zu schaffen. Auf die grundsitzlich grofle Bedeutung der privaten
Investitionen weist auch die Entwicklung der Bruttoanlageinvestitionen hin. Danach entfielen in
Deutschland 2021 lediglich 12 % der Investitionen auf den Staat und 88 % auf den privaten Sektor.

4 Zentrale Rolle der Versicherungswirtschaft: Beispiel Klimawandel

Fiir den nachhaltigen und klimafreundlichen Umbau von Wirtschaft und Gesellschaft kommt der
Versicherungswirtschaft eine zentrale Stellung zu. Als langfristiger Investor sowie als Risikotriger
ist die Branche in einer einzigartigen Position, den 6kologisch, nachhaltigen Wandel und die
Klimafolgenanpassung nicht nur zu begleiten, sondern auch entschieden voranzutreiben.

Thren konkreten Beitrag haben die deutschen Versicherer 2021 in einer eigenen Nachhaltig-
keitsstrategie festgeschrieben.” Danach wird bis 2050 die Treibhausgasneutralitit in der Kapital-
anlage angestrebt, wobei bereit bis 2025 und danach schrittweise CO2-Reduktionen erzielt werden
sollen. Beabsichtigt ist ferner, langfristig keine Risiken mehr ins Portfolio zu nehmen, die dem
Transformationsprozess zu einer nachhaltigen Wirtschaft entgegenstehen. Die neue geopolitische
Risikolage diirfte dabei grundsitzlich dazu fithren, dass neben klimabezogenen Risiken auch
Governance-Risiken stirker in den Fokus riicken.

Fiir die Erreichung der Klimaziele bedarf es der gesamten Bandbreite der Finanzdienstleister und
ihrer Finanzierungsinstrumente. Die finanziellen Mittel fiir den Transformationsprozess sind

12 Vgl. Deutscher Wetterdienst und Extremwetterkongress (2021).

13 Vgl. Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (2021).
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vorhanden. Das Geldvermégen der privaten Haushalte in Deutschland betrug zum Jahresende
2021 iiber 7,5 Billionen Euro. Nun muss es vordringlich darum gehen, einen verlisslichen poli-
tischen Rahmen zu schaffen, damit ausreichend Mittel in den Transformationsprozess fliefen.
Auch der regulatorische Rahmen fiir die Versicherungswirtschaft muss diese Zielsetzung unter-
stiitzen. Hierbei gilt es im laufenden Solvency II Review vor allem, risikogerechte Impulse fiir
Langfristinvestitionen zu stirken.

Die Kapitalanlagestrategie der Versicherer zeichnet sich aufgrund von oft langlaufenden Ver-
bindlichkeiten, insbesondere in der Lebens- und Krankenversicherung, durch einen langfristigen
Anlagehorizont aus. Mit Kapitalanlagen von 1,8 Billionen Euro sind die deutschen Versicherer in
der Lage, Kapital fiir grofRe Losgréflen zur Verfiigung zu stellen, und zudem in illiquide Anlagen zu
investieren. Fiir langfristige Finanzierungen im Zusammenhang mit der Dekarbonisierung der
Wirtschaft bis 2050 in der EU bzw. 2045 in Deutschland ist die Assekuranz damit ein nahelie-
gender Partner.

Mit Blick auf die Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen gegentiber den Kunden sind die Versi-
cherer als sicherheitsorientierte Investoren auf stabile und planbare Riickfliisse angewiesen. In-
vestitionen mit Infrastrukturcharakter wie bspw. der Ausbau der erneuerbaren Energien genieflen
daher bereits heute eine hohe Prioritit in der Branche. Im Bereich der Wind- und Solarenergie
konnten mit dem Kapital der Versicherer bisher 750 Projekte (Stand 31.12. 2020) realisiert werden.
Eine Ausweitung dieser Investitionen etwa in Offshore-Windanlagen, die durch die vorgesehene
Vereinfachung der Planungs- und Genehmigungsverfahren einen neuen Schub erhalten konnte,
gehort zu den Zielen der Versicherer.

Dartiber hinaus ist fiir die Erreichung der Klimaziele u. a. die klimaeffiziente Modernisierung der
offentlichen Infrastruktur notwendig. In den letzten Jahren zog sich die Umsetzung von Infra-
strukturprojekten in Deutschland hiufig in die Linge. Abhilfe kann hier ein stirkerer Einsatz von
kooperativen Partnerschaftsmodellen wie Offentlich Privaten Partnerschaften (OPP) schaffen.
OPP zeichnen sich dadurch aus, dass mit privatem Kapital und Know-How InfrastrukturmaR-
nahmen in der Regel schneller umgesetzt werden konnen als tiber eine rein 6ffentliche Beschaf-
fung." Dieser Effizienzvorteil trigt auch positiv zu einer schnelleren Reduktion der CO2-Emis-
sionen bei. Beide Effekte konnen die hoheren Finanzierungskosten eines privaten Investors mehr
als ausgleichen, da sie in der Gesamtbetrachtung zu geringeren volkswirtschaftlichen Kosten als
die traditionelle Beschaffung fithren. Kurzfristig kann ein stérkerer Einsatz von OPP zudem den
finanziellen Handlungsspielraum des Staates erhéhen. Das Bekenntnis zur OPP-Option der
Bundesregierung ist ein wichtiger Schritt, fiir den sich die Versicherungswirtschaft schon seit
langerer Zeit einsetzt. Grundsitzlich denkbar wire auch der Einsatz von OPP fiir den Umbau der
Energieinfrastruktur zur Losung aus der Abhingigkeit von russischen Energielieferungen, sofern
es fur diese auch eine langfristige Perspektive im Zuge der Energiewende gibt. Ein weiterer
moglicher Ansatzpunkt fiir eine Kooperation mit dem Staat besteht in der Entwicklung von Fi-
nanzierungsmodellen fiir neue innovative Technologien.

Die Finanzierung der nachhaltigen Transformation ist dabei lediglich ein Handlungsstrang. Auch
im Bereich des Versicherungsschutzes gibt es zahlreiche Ankniipfungspunkte, wie die Versiche-
rungswirtschaft die Resilienz der Volkswirtschaft erhéhen kann. Selbst wenn die Nachhaltig-

14 Vgl. hierzu IW KéIn, GDV (2016).
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keitswende sowie die Begrenzung der Erderwirmung gemifl den Pariser Klimazielen gelingen
werden, werden erhebliche Klimafolgeanpassungen notwendig, die wiederum zusitzliche of-
fentliche Ausgaben nach sich ziehen."”

Der Versicherungswirtschaft kommt hierbei eine zentrale Funktion zu. Zu den wichtigsten Auf-
gaben gehort in Deutschland in diesem Zusammenhang eine hohere Verbreitung der Elemen-
tarschadenversicherung. Aktuell verfiigen lediglich etwa die Hilfte aller privaten Hauseigentiimer
iiber einen entsprechenden Risikoschutz, der ihr Eigentum unter anderem im Falle von Uber-
schwemmungen, Starkregen und Hochwasser schiitzt. Eine breitere finanzielle Absicherung von
Naturgefahren ist angesichts steigender Schiden ein wesentlicher Bestandteil einer gesamtwirt-
schaftlich erforderlichen Strategie zur Eindimmung der Klimafolgen. Wissenschaftliche Studien
belegen, dass ein hoher Versicherungsschutz den Erholungsprozess nach einer ,Naturkatastro-
phe“ beschleunigt.®

Ad-hoc-Mafnahmen des Staates zur Sicherung der Existenz von Geschidigten, die heute vielfach
ex post ausgekehrt werden, stellen dagegen keinen iiberzeugenden Umgang fiir in der Regel
versicherbare Naturgefahrenrisiken dar. Hinzu kommt, dass Versicherer typischerweise tiber die
geeigneteren Prozesse verfiigen, die eine schnell und zielgenau Auszahlung der finanziellen
Hilfen an die Geschidigten ermdglicht. Das bestitigt sich auch nach dem Extremwetterereignis
Bernd vom Juli 2021: Ein Grofteil der unversicherten Betroffenen sieht sich auer Stande, den
offentlichen-rechtlichen Antragsprozess zu verstehen, geschweige denn durchzufithren.”

Ohne eine hinreichende Versicherungsabdeckung kénnen bei Schadensereignissen zusitzliche
Belastungen fiir die 6ffentlichen Haushalte resultieren und den Haushaltsspielraum einschrin-
ken. Ex-post Staatshilfen leisten zudem einer Erwartungshaltung Vorschub, der Staat kénnte auch
im Falle anderer exogener Schocks als Sicherheitsnetz fiir Haushalte und Unternehmen fungie-
ren. Notwendige Anstrengungen zur Risikominderung unterbleiben in der Folge hiufig (Moral
Hazard).

Gleichwohl ist ein flichendeckender Versicherungsschutz nur ein Baustein einer wirksamen
Klimafolgenanpassung. Zu den weiteren zentralen Elementen gehéren u.a. Infrastruktur- und
Hochwasserschutzmafinahmen, ein Neubauverbot in Hochrisikogebieten sowie eine Reform des
Baurechts zur klimaangepassten Bauweise.

Gezielte Investitionen zur Verbesserung der Resilienz z. B. in Infrastruktur oder Gebiudesicher-
heit bilden ein weiteres zentrales Handlungsfeld. Nach einem Naturereignis besteht die Chance
fiir einen verbesserten Wiederaufbau (building back better), der zukiinftige Gefihrdungen ver-
ringert und so die Resilienz erhsht. Im Schadenfall kénnen damit bspw. Reparaturkosten an
Gebiuden gesenkt oder die Versorgung mit Strom oder Wasser weiter aufrechterhalten werden.
Auch fur die Versicherungswirtschaft stellen ,building back better Ansitze in der Schadenre-
gulierung aber auch Priventionsmafnahmen einen zunehmend wichtigeren Ankniipfungspunkt
dar. So kénnen Versicherer die Resilienz durch die Weiterentwicklung sicherer Baupraktiken, die

15 Die folgenden Textpassagen zur Klimafolgenanpassung sind angelehnt an Asmussen, Jérg (2021).
16 Vgl. Cambridge Centre for Risk Studies and AXA XL (2020).

17 Vgl. Stiddeutsche Zeitung vom 11. Mai 2022, Das groRe Versprechen.
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Abbildung 1
Magliche BIP-Verlaufe nach einem Naturereignis

Mogliche BIP-Verlaufe nach einem Naturereignis

Baseline No recovery
Recovery to trend —Build Back Better

BIP 1 Naturereignis

Zeit

Quelle: angelehnt an Cambridge Center of Risk Studie and AXA XI.

Risikobewertung sowie durch Informations- und Serviceangebote rund um die Schadenspriven-
tion unterstiitzen.”®

,Building back better“-Ansitze kommen auch deswegen eine hohe Bedeutung zu, da sie das
Wachstumspotential nach einem Naturereignis ggii. dem konventionellen Wiederaufbau deutlich
verbessern. In der gesamtwirtschaftlichen Perspektive kann eine héhere Resilienz die Volkswirt-
schaftin der Folge auf einen hoheren Wachstumspfad heben (siehe Abbildung). Die Erh6hung der
Resilienz darf den Wiederaufbauprozess gleichzeitig nicht tibermifiig verzégern, um mogliche
Langzeitfolgen der Schiden fiir die wirtschaftliche Entwicklung zu verhindern. Im Zuge des
Wiederaufbaus besteht oft das Risiko, dass Resilienziiberlegungen nicht ausreichend beriick-
sichtigt werden (kénnen). Dies unterstreicht die Notwendigkeit, bereits ex-ante-MafRnahmen zur
Risikominderung eine hohere Prioritit einzuriumen. Eine hohere Widerstandskraft kann wie-
derum Innovationen und Wachstum durch gréfere Sicherheit und Stabilitit férdern.

5 Zusammenfassung
Der Krieg Russlands gegen die Ukraine ist in politischer und wirtschaftlicher Hinsicht eine Zei-

tenwende. Zu der ,Neuen Normalitit“ gehoren nicht nur ein verindertes makroskonomisches
Umfeld, sondern angesichts der komplexeren geopolitischen Risikolage auch zusitzliche wirt-

18 Die Hochschule fiir Technik und Wirtschaft Dresden hat in Kooperation mit dem GDV eine konkrete Anleitung zur baukonstruktiven
Uberflutungsvorsorge entwickelt. Vgl. Gotz S. und T. Naumann (2020).
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schaftspolitische Handlungsfelder wie bspw. die Energiesicherheit. Gleichzeitig hat insbesondere
die Erreichung der Pariser-Klimaziele weiterhin héchste Prioritit. Unmittelbare Folge der , Neuen
Normalitit“ ist der beschleunigte Ausbau der Erneuerbaren Energien. Grundsitzlich kommt unter
diesen herausfordernden ckonomischen Rahmenbedingungen der Erhéhung der Resilienz der
Volkswirtschaft eine zentrale Bedeutung zu, damit ausreichend finanzielle Spielriume zur Sta-
bilisierung zukiinftiger Schocks vorhanden sind. Ein wichtiger Ansatzpunkt ist in diesem Zu-
sammenhang die Mobilisierung von privatem Kapital. Mit Blick auf die Bekimpfung des Klima-
wandels nimmt die Versicherungswirtschaft als langfristiger Investor sowie als Risikotriger eine
entscheidende Position ein, den ¢kologisch nachhaltigen Wandel und die Klimafolgenanpassung
nicht nur zu begleiten, sondern auch entschieden voranzutreiben. Damit leistet die Versiche-
rungswirtschaft auch einen wichtigen Beitrag zur Erhshung der volkswirtschaftlichen Resilienz.
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