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Naturkatastrophen verursachen weltweit immer groBere wirtschaftliche Schaden. Oft ist jedoch nur ein
Bruchteil dieser Schaden versichert. In der EU und insbesondere in Deutschland wird daher verstarkt iiber
eine Pflichtversicherung gegen Elementarschaden diskutiert. Aber ware eine solche Pflichtversicherung auch
eine sinnvolle Losung? Diese cepStudie will darauf eine ordnungspolitische und juristische Antwort geben.

» Aus ordnungspolitischer Sicht gibt es de facto keine wirkliche Rechtfertigung fiir eine Pflichtversicherung ge-
gen Elementarschaden. Denn die zu beobachtenden Versicherungsliicken sind vordergriindig auf ein Staats-
und nicht auf ein Marktversagen zuriickzufiihren. Sie kann allenfalls als ,quasi alternativioser Ausweg” aus
dem scheinbar unauflésbaren sogenannten ,Samariter-Dilemma“ betrachtet werden.

» Sollte eine Pflichtversicherung, trotz der ordnungspolitischen Bedenken, eingeflihrt werden, missen diverse
Voraussetzungen zwingend erfiillt sein. So miissen u.a. unbedingt Anreize zur Schadensvermeidung und -
pravention fortbestehen bzw. gestarkt werden, risikoadjustierte Versicherungspramien (inkl. Selbstbehalten
und Deckungsgrenzen) moglich sein, Eigentiimer von Bestandsgebduden und Neubauten differenziert be-
trachtet und ein mogliches Laissez-Fair-Verhalten bei den Versicherten von vornherein unterbunden werden.

» Aufgrund der begrenzten Versicherbarkeit von Naturkatastrophenrisiken ist eine Pflichtversicherung gegen
Elementarschaden — fiir sich allein — (langfristig) wohl nur bedingt tragfahig. Sie muss daher zwingend von
weiteren PolitikmaBnahmen — u.a. strenge bauliche Auflagen, staatliche Riickabsicherungslosungen, auf-
sichtsrechtliche Vorgaben — flankiert werden.

» Die Einflihrung einer Elementarschaden-Pflichtversicherung durch einen EU-Mitgliedsaat ist grundsatzlich so-
wohl nach europaischem als auch nach deutschem Recht moglich. Allerdings sind hierzu bei der konkreten
Ausgestaltung bestimmte Bedingungen — z.B. Vorgaben der EU-Solvabilitats-ll-Richtlinie, Beschrankung auf
existenzbedrohende Elementarschaden — zu beachten.
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Die vorliegende cepStudie wurde vom Centrum fiir Europdische Politik im Auftrag der VHV Vereinigte
Hannoversche Versicherung a.G. erstellt. Die zum Ausdruck gebrachten Meinungen sind die der Auto-
ren und geben nicht unbedingt die Position der VHV Vereinigte Hannoversche Versicherung a.G. wie-
der.
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1  Einleitung

Naturkatastrophen verursachen weltweit immer groRere wirtschaftliche Schaden. Uberschwemmun-
gen, Stirme und Hitzewellen treten gehaufter auf und erreichen regelmafig eine auRergewoéhnliche
Intensitat. Diese Entwicklungen sind nicht nur eine Herausforderung fiir betroffene Haushalte und Un-
ternehmen, sondern auch fiir (Riick-)Versicherungen und den Staat. Klimabedingte Schaden verursa-
chen jahrlich Kosten in Milliardenhéhe. Zwischen 1980 und 2023 haben wetter- und klimabedingte
Extremereignisse in der EU flir Vermogensverluste in Hohe von ca. 740 Mrd. Euro gesorgt (d.h. durch-
schnittlich ca. 18 Mrd. Euro pro Jahr), wobei Gber 162 Mrd. Euro allein auf die drei Jahre 2021-2023
entfielen (d.h. durchschnittlich ca. 44,5 Mrd. Euro pro Jahr). Gleichzeitig ist oft nur ein Bruchteil dieser
Schaden versichert, laut Schatzungen weniger als 25%, wobei es hier starke Schwankungen zwischen
den Mitgliedstaaten gibt und in einzelnen Lidndern die Quote bei unter 5% liegt."* Die sogenannte
Versicherungsliicke, d.h. der Anteil der wirtschaftlichen Verluste, die nicht durch Versicherungen ge-
deckt sind, wachst stetig. Hohere Pramien und reduzierte Versicherungsangebote setzen sowohl Haus-
besitzer als auch Unternehmen einem steigenden finanziellen Risiko aus. Gleichzeitig erhohen unzu-
reichend versicherte Schaden die Belastung fiir 6ffentliche Haushalte und stellen eine potenzielle Ge-
fahr fir die Finanzstabilitat® dar.

Vor diesem Hintergrund wird in der EU und insbesondere in Deutschland verstarkt Gber die Einfliihrung
einer Pflichtversicherung gegen Elementarschaden diskutiert. Dabei bezeichnet der Begriff ,Elemen-
tarschdden” grundsatzlich solche Schiden, die auf die Wirkung von Naturgewalten zuriickgehen.*
Wahrend die Elementargefahren Sturm und Hagel i.d.R. Uber die Hausrat- oder Wohngebaudeversi-
cherung abgedeckt sind, miissen Schiaden aufgrund sonstiger Naturereignisse — z.B. Uberschwem-
mung, Riickstau, Erdbeben, Erdsenkung, Erdrutsch oder Lawinen — durch eine gesonderte Elementar-
schadenversicherung abgesichert werden.’ Der Begriff ,,Pflichtversicherung” bezieht sich im vorliegen-
den Kontext auf eine Pflicht der Eigentiimer von Grundstiicken und Immobilien, eine Versicherung ge-
gen Elementarschiden abzuschlieRen.® Unabhingig von diesem wesensbestimmenden Kernelement
kann eine solche Pflichtversicherung im Einzelnen unterschiedlich ausgestaltet sein und z.B. eine Re-
gelung fiir einen Selbstbehalt vorsehen. Von einer so definierten Elementarschaden-Versicherungs-
pflicht ist eine Pflicht von Versicherungsunternehmen zu unterscheiden, Elementarschaden durch eine
zwingend anzubietende Versicherung abzudecken (Kontrahierungszwang).

Wahrend einige Lander innerhalb, aber auch auBerhalb der EU bereits verschiedene Lésungen zur ver-
besserten Absicherung gegen solche Schaden etabliert haben (s. Kapitel 6), konnte sich die deutsche
Politik bis dato nicht auf konkrete Schritte zur Absicherung gegen die von Naturkatastrophen ausge-
henden Risiken einigen. Mit dem jlingst verabschiedeten Koalitionsvertrag der Regierung aus CDU/CSU

1 European Environmental Agency (2024), Economic losses from weather- and climate-related extremes in Europe, 14 Oc-
tober 2024.

2 M. Arnold (2025), Europe ‘can’t cope’ with extreme weather costs, warns insurance watchdog, Financial Times, 3. Februar
2025, abrufbar hier.

3 Beispielsweise sind aktuell ca. 75 % der Kredite von Banken im Euroraum an Unternehmen mit hohem Hochwasserrisiko
unbesichert oder durch physische Vermogenswerte gedeckt, die selbst einer hohen Gefahrdung unterliegen [EZB und
EIOPA (2023). Policy options to reduce the climate insurance protection gap, Discussion Paper, April 2023].

4 Zum Folgenden umfassend Deutscher Bundestag (2024), Ausarbeitung Unterabteilung/Fachbereich Europa: Einflihrung
einer Pflichtversicherung gegen Elementarschdden — Unionsrechtliche Vorgaben [im Folgenden: Deutscher Bundestag
(2024)], S. 4 f. m.w.N.; Giinter, D.-C., in: Langheid, T. / Wandt, M. (Hrsg.), Miinchener Kommentar zum VVG, 2. Aufl. 2017,
Bd. 3 2. Teil, 3. Kapitel, Elementarschadenversicherung [im Folgenden: Glnther, D.-C. (2017)], Rn. 2.

5 Gunther, D.-C. (2017), Rn. 5.

6 Matusche-Beckmann, A., in: Dauses, M. /Ludwigs, M., Handbuch des EU-Wirtschaftsrechts, Werkstand: 60. EL Feb-
ruar2024, Kapitel E. VI. Versicherungsrecht, Rn. 404.


https://lnkd.in/e_6PNz26

6 cepStudie Pflichtversicherung gegen Elementarschaden

und SPD kommt nun jedoch Bewegung in die Debatte. So wollen die Koalitionspartner, dass im Neu-
geschaft Wohngebaudeversicherungen kiinftig nur noch mit Elementarschadenabsicherung angebo-
ten werden diirfen und im Bestandsgeschaft Wohngeb&dudeversicherungen zu einem Stichtag um eine
Elementarschadenversicherung erweitert werden sollen.”® Aber ist dieser Weg der Richtige? Wire
eine Pflichtversicherung gegen Elementarschaden eine sinnvolle Lésung angesichts der Zunahme der
Schwere und Haufigkeit von Naturkatastrophen? Welche zusatzlichen oder auch alternative MaRnah-
men sind notig? Welche Rolle kann und sollte die EU spielen? Diese und weitere Fragen sollen im Rah-
men dieser Studie untersucht werden.

In einem ersten Einflihrungskapitel soll zunadchst der Hintergrund, vor dem die Debatte tber die Ein-
flhrung einer Pflichtversicherung gegen Elementarschaden geflihrt wird, skizziert werden. Dabei soll
insbesondere die Bedeutung des Klimawandels, von wachsenden Klimarisiken sowie von zunehmen-
den Klimaschaden eine hervorgehobene Rolle spielen (Kapitel 2). AnschlieRend gibt die Studie einen
Uberblick dariiber, wie es um die Versicherungsabdeckung gegen Elementarschiden weltweit, in der
EU und insbesondere in Deutschland bestellt ist (Kapitel 3). Kapitel 4 stellt sich vertieft der Frage, ob
Naturkatastrophenrisiken (iberhaupt versicherbar sind, d.h., ob die privaten Versicherungsmarkte
Uberhaupt in der Lage und willens sind, einen adaquaten Versicherungsschutz anzubieten. Dabei blickt
die Studie sowohl auf die Gegenwart als auch in die Zukunft. AnschlieBend wird kurz auf die Folgen
eingegangen, die einerseits mit den bestehenden groRen Versicherungsliicken als auch mit der man-
gelnden Versicherbarkeit von Elementargefahren einhergehen (Kapitel 5). Sodann analysiert die Studie
mit welchen MafRnahmen und Instrumenten einzelne Staaten innerhalb der EU — Deutschland, Frank-
reich, Italien, Spanien —und auch auRerhalb der EU — Schweiz, GroRbritannien, USA —versuchen, etwa
eine hohere Versicherungsabdeckung zu erreichen bzw. sich gegen die zunehmenden Naturkatastro-
phenschaden zu wappnen (Kapitel 6). In einem umfangreichen 7. Kapitel werden verschiedene Lo-
sungsansdtze gepriift, mit denen die bestehenden Liicken bei der Versicherungsabdeckung reduziert
werden kdnnten. Im Vordergrund steht hierbei die Analyse, inwiefern die Einfihrung einer Pflichtver-
sicherung gegen Elementarschaden aus ordnungspolitischer Sicht sinnvoll ware, was sie (nicht) zu leis-
ten vermag, und welche Voraussetzungen erfillt sein missen, damit sie eine zielfiihrende politische
Malnahme darstellen kann. In Kapitel 7 analysieren wir ferner, inwiefern eine Pflichtversicherung nach
deutschem und europdischem Recht tiberhaupt eingefiihrt werden diirfte oder ob es hier etwaige Fall-
stricke gibt. Ebenfalls in Kapitel 7 prasentiert die Studie politische und regulatorische Ansatze, welche
die Einflihrung einer Pflichtversicherung gegen Elementarschaden erganzen kdnnten oder alternativ
implementiert werden kdnnten. Diese Ansatze reichen von MaBnahmen zur Sensibilisierung und Auf-
klarung, Giber die Berlicksichtigung von Klimarisiken im Kreditrisikomanagement von Banken, den Aus-
bau des Marktes fir Katastrophenanleihen (CatBonds) und der Etablierung von Riickversicherungslo-
sungen bis hin zur Starkung der Anreize zur Berlcksichtigung von Klimarisiken in Versicherungstarifen.
Kapitel 8 zieht schlieBlich ein Fazit.

7 CDU, CSU, SPD (2025), Verantwortung fir Deutschland, Koalitionsvertrag zwischen CDU, CSU und SPD, 21. Legislaturperi-
ode.

8 Im Koalitionsvertrag ist ferner u.a. die Priifung einer Opt-Out-Lésung vorgesehen, d.h. Versicherungsnehmer, die keine
Absicherung wiinschen, missten sich aktiv gegen diese Absicherung wenden. Auch soll eine staatliche Riickversicherung
fir Elementarschaden eingefiihrt werden. Die Versicherungsbedingungen sollen weitgehend reguliert werden [CDU, CSU,
SPD (2025).
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2  Hintergrund: Klimawandel, Klimarisiken und Klimaschaden

Das Jahr 2024 war sowohl weltweit als auch in Europa das warmste Jahr seit Beginn der Aufzeichnun-
gen.® Es war zudem das erste Jahr mit einer globalen Durchschnittstemperatur von mehr als 1,5°C iiber
dem vorindustriellen Niveau im Sinne der Ziele des Pariser Klimaschutzabkommens. Europa erwarmt
sich seit den 1980er Jahren doppelt so schnell wie die Welt im globalen Durchschnitt und ist weltweit
der sich am schnellsten erwirmende Kontinent.'® Mit fortschreitendem Klimawandel und steigenden
Temperaturen steigt auch hier das Risiko insbesondere von intensiveren Hitzewellen, langeren Diirre-
phasen, extremen Unwetterereignissen wie Stiirmen, Starkregen und Hagelschlag sowie Waldbranden
und Ernteausfille.!* Diese klimabedingten Risiken (,Klimarisiken®) kdnnen Verletzungen, Krankheiten
und Todesfélle bei Menschen sowie erhebliche wirtschaftliche Schiaden verursachen (,Klimascha-
den”).™ Die Europaische Kommission schétzt, dass Klimaschdden bis 2100 zu einem Riickgang des Brut-
toinlandsprodukts (BIP) der EU um 7% fithren kénnen.™

Zu den Klimarisiken speziell fir Gebaude zdhlen Beschadigungen bis hin zur voélligen Zerstérung auf-
grund von Stiirmen, Regen- und Schneefillen, Hagelschlag, Wassereinbriichen durch Uberschwem-
mungen, Bodenabsenkungen und Erdrutschen.'® In diesem Zusammenhang besonders relevant sind
Uberschwemmungen, die zu den hiufigsten und kostentrichtigsten Klimarisiken zihlen und aus ver-
schiedenen Griinden und in unterschiedlichen Formen auftreten kénnen:** Wahrend der Anstieg des
Meeresspiegels und Sturmfluten zu Uberflutungen in Kiistengebieten fiihren, kénnen starke und lang-
anhaltende Regenfalle bei Binnengewdssern wie Fliissen und Seen zu Hochwasser verursachen sowie
den Grundwasserpegel anheben und so Keller tGberfluten. In Europa waren in den letzten 30 Jahren
allein 5,5 Millionen Menschen von Uberschwemmungen betroffen. Diese filhrten zum Tod von fast
3.000 Menschen und verursachten einen wirtschaftlichen Schaden i.H.v. iiber 170 Mrd. Euro.*®

Extreme Niederschlage haben in den letzten Jahren mehrere groRe Hochwasserereignisse in Europa
verursacht. Besonders katastrophal wirkten sich im Juli 2021 Starkregenfalle in der Eifel-Ardennen-
Region in Deutschland, Belgien und den Niederlanden aus, die zu eine der gréRten Uberschwemmun-
gen in Westeuropa seit Jahrzehnten flihrte und einige Stadte und Dérfer nahezu vollstandig tUberflu-
tete bzw. weitgehend zerstérte.!” Mindestens 222 Menschen starben, davon allein 134 Menschen im
Ahrtal in Deutschland. Der wirtschaftliche Schaden — insbesondere an Gebduden sowie der Verkehrs-
und Energieinfrastruktur — wird auf ca. 44 Mrd. Euro geschatzt. Im Jahr 2024 waren laut dem Bericht
iber den Zustand des Klimas in Europa®® ca. 13.000 Menschen von Stiirmen und Uberschwemmungen

9 Copernicus Climate Change Service (C3S) and World Meteorological Organization (WMO) (2025), European State of the
Climate 2024,S. 2 und 17.

10 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 62; Copernicus Climate
Change Service (C3S) and World Meteorological Organization (WMOQ) (2025), European State of the Climate 2024, S. 2.

11 Europdische Kommission (2024), Mitteilung COM(2024) 91 vom 12. Marz 2024, Bewaltigung von Klimarisiken — Schutz der
Menschen und des Wohlstandes, S.7; Schwind,S. / Reichert, G. (2021), Klimarisiken und Klimaresilienz, cepAna-
lyse 07/2024.

12 Europdische Kommission (2021), Mitteilung COM(2021) 82 vom 24. Februar 2021, Ein klimaresilientes Europa aufbauen —
die neue EU-Strategie firr die Anpassung an den Klimawandel, S. 5; Schwind, S. / Reichert, G. (2021), Anpassung an den
Klimawandel, cepAnalyse 16/2021.

13 Europdische Kommission (2024), Mitteilung COM(2024) 91 vom 12. Mirz 2024, Bewiltigung von Klimarisiken —Schutz der
Menschen und des Wohlstandes, S. 8.

14 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 177.

15 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 223.

16 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 223.

17" European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 224.

18 Zum Folgenden vgl. Copernicus Climate Change Service (C3S) and World Meteorological Organization (WMO) (2025, Eu-
ropean State of the Climate 2024, S. 6 f.
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betroffen, die mindestens 335 Menschenleben forderten. Der hierdurch verursachte wirtschaftliche
Schaden wird auf mindestens 18 Mrd. Euro geschatzt. In weiten Teilen Westeuropas war es 2024 tber-
durchschnittlich nass, wobei es in einigen Gebieten das nasseste Jahr seit Beginn der Aufzeichnungen
war. Die Flusspegel waren in weiten Teilen Mittel- und Nordwesteuropas tiberdurchschnittlich hoch.
Im Laufe des Jahres Uiberschritten 30% des Flussnetzes die Hochwasserschwelle und 12% die Schwelle
fur ein ,,schweres” Hochwasser. Der prozentuale Anteil des Flussnetzes, der liberschwemmt wurde,
war der flinftgroRte seit 1992 der grofite seit 2013. Die signifikantesten Unwetterereignisse waren der
Sturm ,,Boris”, der im September weite Teile Mittel- und Osteuropas heimsuchte, und die extremen
Uberschwemmungen im Oktober in der spanische Region Valencia.

Insgesamt zeigen die Klimadaten, dass kiinftig Starkniederschldge in Europa haufiger werden — mit
hoher Wahrscheinlichkeit in Nordeuropa und den Alpenregionen, mit weniger ausgepragten Nieder-
schlagsmustern in West- und Mitteleuropa.'® Das Intergovernmental Panel on Climate Change (IPCC)
stellt fest, dass mit hoher Wahrscheinlichkeit ein zunehmender Trend zu Flusshochwasser in West- und
Mitteleuropa und mit mittlerer Wahrscheinlichkeit ein Riickgang in Nord- und Siideuropa zu beobach-
ten ist.

Studien, die fir Europa Veranderungen des Hochwasserrisikos in Flissen und Kistengebieten prog-
nostizieren, gehen davon aus, dass ohne zuséatzliche Anpassungsmalnahmen die Zahl der betroffenen
Menschen und die jahrlichen wirtschaftlichen Schaden kurz-, mittel- und langfristig zunehmen wer-
den.?® Demnach werden Uberschwemmungen aufgrund von Regenfillen und Hochwasser allein auf-
grund des Klimawandels kurzfristig im Zeitraum 2021-2040 mit hoher Wahrscheinlichkeit zu einem
Anstieg der jahrlichen wirtschaftlichen Schaden (Economic Annual Damage, EAD) um 70-110% auf ca.
10-23 Mrd. Euro fiihren. Mittelfristig wird fiir den Zeitraum 2041-2060 mit hoher Wahrscheinlichkeit
ein Anstieg der entsprechenden jahrlichen wirtschaftlichen Schaden um 110-150% auf ca. 13-29 Mrd.
Euro prognostiziert.”!

3 Uberblick iiber die Versicherungsabdeckung gegen Elementarschiden

Die wirtschaftlichen Schaden durch Naturkatastrophen beliefen sich im Jahr 2024 laut Zahlen von Swiss
Re und auch von Munich Re auf ca. 320 Mrd. US-Dollar. Ein Grof3teil dieser Schaden sind jedoch nicht
versichert. So deckte die Versicherungsbranche nur einen Bruchteil der Schaden ab, namlich ca. 140
Mrd. US-Dollar ab. Im Umkehrschluss blieben weit iiber 50% der Schiden unversichert.’>** Und ob-
wohl die durchschnittlichen jahrlichen Gesamtschaden in vergangenen Jahren nochmal deutlich ge-
stiegen sind, sind die Versicherungsliicken nur minimal kleiner geworden. So waren in den Jahren
2019-2023 durchschnittlich ca. 40% der Schaden versichert im Vergleich zu ca. 33% im Zeitraum von
1994-2023 (s. Abbildung 1).2%*

19 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 226 m.w.N.

20 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 229 m.w.N.

21 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 235.

22 Swiss Re (2025a), sigma 1/2025: Natural catastrophes: insured losses on trend to USD 145 billion in 2025, 29. April 2025,
s. hier.

23 Munich Re (2025a), Natural disasters in 2024, Munich Re NatCatSERVICE, Januar 2025, s. hier.

24 Munich Re (2025a).

25 Neueste Zahlen beziffern die wirtschaftlichen Schiaden durch Naturkatastrophen fiir das erste Halbjahr 2025 auf 131 Mrd.
US-Dollar. 80 Mrd. US-Dollar waren versichert [Munich Re (2025b) Natural disasters in the first half of 2025, Munich Re
NatCatSERVICE, July 2025, s. hier].



https://www.eea.europa.eu/en/analysis/publications/european-climate-risk-assessment
https://www.eea.europa.eu/en/analysis/publications/european-climate-risk-assessment
https://www.eea.europa.eu/en/analysis/publications/european-climate-risk-assessment
https://www.swissre.com/institute/research/sigma-research/sigma-2025-01-natural-catastrophes-trend.html
https://www.munichre.com/content/dam/munichre/mrwebsitespressreleases/MunichRe-NatCAT-Stats2024-Full-Year-Factsheet.pdf/_jcr_content/renditions/original./MunichRe-NatCAT-Stats2024-Full-Year-Factsheet.pdf
https://www.munichre.com/content/dam/munichre/mrwebsitespressreleases/MunichRe-NatCat-HY-2025-Factsheet.pdf/_jcr_content/renditions/original./MunichRe-NatCat-HY-2025-Factsheet.pdf
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Abb. 1: Globale Versicherungsliicken

Globale Versicherungsliicken
Gesamtschadden vs. versicherte Schaden durch Naturkatastrophen (in Mrd. US-Dollar)
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Quelle: Munich Re (2025), Natural disasters in 2024, Munich Re NatCatSERVICE, Januar 2025.

Wirft man einen Blick auf einzelne Staaten zeigt sich jedoch, dass die bestehenden Versicherungsli-
cken stark variieren. Wahrend etwa in China stolze 94% der klimabedingten Schaden nicht versichert
sind, betragt die Versicherungsliicke in den USA 46%, wahrend sie im Vereinigten Konigreich mit 21%
vergleichsweise gering ausfillt. Insbesondere Entwicklungs- und Schwellenlandern weisen einen ge-
ringen Grad an Versicherungsabdeckung auf.?®

In der EU sind die durchschnittlichen jahrlichen wirtschaftlichen Schaden in den vergangenen Jahren
splrbar gestiegen. Wahrend sie beispielsweise im Zeitraum 1980-1989 noch ca. 8,5 Mrd. Euro betru-
gen, haben sie im Zeitraum 2020-2023 bereits 44,5 Mrd. Euro erreicht (jeweils gemessen zu konstan-
ten Preisen von 2023). Laut der Europdischen Umweltagentur waren jedoch weniger als 20% der Ge-
samtschaden versichert. In einigen, eher wirtschaftsschwachen EU-Mitgliedstaaten zeigt sich dabei
eine besonders geringe Versicherungsabdeckung (z.B. Rumanien, Slowenien und Bulgarien) von unter
5%, wahrend andere eine Abdeckung von liber 35% aufweisen (z.B. Danemark, Belgien und Frank-
reich).?” Nach Zahlen von SwissRe weisen die drei groRten Volkswirtschaften der EU, also Deutschland,
Frankreich und Italien bei der Absicherung gegeniiber Naturkatastrophenrisiken Liicken in Hohe von
57% (Deutschland), 46% (Frankreich) und 78% (Italien) auf.?® Munich Re hat fiir Europa ermittelt, dass
von Gesamtschaden in Hohe von 31 Mrd. US Dollar im Jahr 2024, 14 Mrd. US Dollar versichert waren
und damit ca. 45% (s. Abbildung 2).%

N

6 Swiss Re (2025b), How big is the protection gap from natural catastrophes where you are? 29. April 2025, abrufbar hier.
27 European Environmental Agency (2024).

8 Swiss Re (2025b).

9 Munich Re (2025).

NN


https://www.swissre.com/risk-knowledge/mitigating-climate-risk/natcat-protection-gap-infographic.html#/country/China
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Abb. 2: Versicherungsliicke in Europa

Versicherungsliicke in Europa im Jahr 2024
Gesamtschaden vs. versicherte Schdaden durch Naturkatastrophen (in Mrd. US-Dollar)

Gesamtschaden 31

Versicherte Schaden NGNS 14

Quelle: Munich Re (2025), Natural disasters in 2024, Munich Re NatCatSERVICE, Januar 2025.

4  Versicherbarkeit von Elementargefahren

Bevor die Frage beantwortet werden soll, ob eine Pflichtversicherung gegen Elementarschaden eine
sowohl aus 6konomischer als auch juristischer Perspektive sinnvolle Option zur Senkung bestehender
Licken bei der Versicherungsabdeckung darstellen kann, sollte zunachst geklart werden, ob Risiken,
die aus Naturkatastrophen riihren, Giberhaupt — kurz- mittel- und auch langfristig — versicherbar sind.
Denn die Versicherbarkeit eines Risikos auf privaten Versicherungsmarkten ist an bestimmte Voraus-
setzungen geknipft. Im Folgenden soll auf einige zentrale Faktoren eingegangen werden, die hierfir
eine Rolle spielen.

Zu diesen zahlt zunachst das Vorliegen einer gewisse Risikoscheu der potenziellen Versicherungsneh-
mer. Denn erst diese Risikoscheue sorgt fiir eine Bereitschaft auf Seiten der Versicherungsnehmer Bei-
trage an Versicherer zu leisten, die den Erwartungswert der Schaden tbersteigen, und auf Seiten der
Versicherer eine Versicherung anzubieten.*®

Ferner muss das sogenannte ,Gesetz der groRen Zahlen“ greifen. So missen die Mitglieder eines Ver-
sicherungskollektivs (a) moglichst zahlreich, (b) von moglichst gleichartigen Risiken bedroht und (c) die
versicherten Risiken moglichst unkorreliert sein.*' Nur wenn diese Bedingungen gegeben ist, ist eine
Versicherung potenziell in der Lage, tragfahige Pramien nahe am Erwartungswert der Schaden zu ver-
langen.*? Die Erfiillbarkeit der Voraussetzungen des Gesetzes der groRen Zahlen steht jedoch bei der
Versicherung von Naturkatastrophenrisiken regelmaRig in Frage. Denn die Risiken sind oftmals nicht
unkorreliert. So sind Birger und Unternehmen bei einer Naturkatastrophe — man denke an lokal be-
grenzte Uberschwemmungen wie im Ahrtal — hdufig zur selben Zeit von Schiden betroffen. Ein einzel-
nes Ereignis fiihrt dabei zu Kumulschdden®, wobei der Schadenseintritt bei einem Akteur nicht unab-
hiangig vom Schadenseintritt bei einem anderen Akteur ist.>* Es besteht also regelmiRig eine starke
Korrelation von Risiken innerhalb eines begrenzten Raums, etwa einer bestimmten Region oder einem
bestimmten Gebiet. Diversifizierungsvorteile {iber eine Versicherung kdnnen daher nur beschrankt

30 Cummins, J. D. (2006), Should the government provide insurance for catastrophes. Federal Reserve Bank of St. Louis Re-
view, 88(4), 337-379.

31 von Weizsacker, R. K., Sissmuth, B., & Feilcke, C. (2006), Naturkatastrophen: Pflichtversicherung oder staatliches Handeln?
WISU-Zeitschrift fiir Ausbildung, Prifung, Berufseinstieg und Fortbildung, 35(8), 1111-1116.

32 Cummins, J. D. (2006).

33 Ein , Kumulschaden” ist ein ,Schaden, der aus mehreren oder vielen Einzelschdden besteht, die alle durch dasselbe Scha-
denereignis verursacht werden”, s. hier.

34 Arnold, R., Berg, M., Goecke, O., Heep-Altiner, M., & Miiller-Peters, H. (2023), Risiko im Wandel: Herausforderung fiir die
Versicherungswirtschaft (p. 433). Springer Nature.


https://www.versicherungsmagazin.de/lexikon/kumulschaden-1945771.html
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gehoben werden.* Die begrenzte Unabhingigkeit der Schadenereignisse bei Naturkatastrophen er-
schwert mithin die Bildung eines stabilen Versicherungskollektivs.*®

Die Bildung eines solchen Kollektivs wird ferner dann schwieriger oder unméglich, wenn der Schadens-
eintritt vorhersehbar, steuerbar, kontrollierbar und mithin nicht rein zufallig ist. Fiir beide Seiten des
Kollektivs, d.h. Versicherungsnehmer und -geber, muss unklar sein, wann ein Schadensfall eintritt, wo
er auftritt und wie hoch der Schaden ausfillt. Ist daher beispielsweise die Gefahr einer Uberschwem-
mung an einem bestimmten Ort hinreichend absehbar oder sind (einzelne) Versicherungsnehmer in
der Lage, aktiv zu beeinflussen, ob es zu Schaden kommt, erschwert dies die Versicherbarkeit. Unvoll-
standiges Wissen liber das Auftreten konkreter Schadensereignisse bei allen Mitgliedern des Kollektivs

erhoht damit die Versicherbarkeit, wihrend ihre Vorhersehbarkeit diese bedroht.?”-*

Die zwingende Voraussetzung des unvollstandigen Wissens Uber den Eintritt eines konkreten Scha-
densfalls bedeutet jedoch nicht, dass Versicherer auch lber kein oder wenig Wissen tber die kollektive
Schadensverteilung bzw. die Wahrscheinlichkeit des Eintretens von Schaden und tiber deren Héhe ver-
figen sollten. Im Gegenteil ist die Schatzbarkeit bzw. Kalkulierbarkeit von Schaden eine zentrale Vo-
raussetzung fur die Versicherbarkeit von Risiken. Denn nur diese ermdglicht eine addquate Bepreisung
der Risiken und fiir die Kalkulation risikobasierter Pramien. Gerade bei Naturkatastrophenrisiken ist
die ,,Schatzbarkeit” jedoch regelmaRig eine Herausforderung. Denn die Daten, die fiir eine addquate
Bewertung und Modellierung dieser Risiken nétig sind, sind haufig unzureichend, qualitativ nicht aus-
reichend hochwertig und fehleranfallig. Dies hangt damit zusammen, dass Naturkatastrophen im Ge-
gensatz beispielsweise zu Autounféllen (noch) eher selten auftreten, was die Quantitat an verwertba-
ren Daten beschrankt. Ferner verfligen Versicherer oftmals nicht tiber die nétigen granularen Informa-
tionen etwa zur Risikoexposition von Wohngebauden. Die korrekte Bepreisung der physischen Risiken,
welche fiir die Pramiengestaltung zentral ist, ist damit erschwert. Auch sind historische Daten tber
Schaden aus Naturkatastrophen in der Regel nicht hinreichend zuverlassig bzw. aussagekraftig, um das
Auftreten klinftiger Schaden gut abschatzen zu kénnen. Die Schadenverteilung ist nicht unbedingt sta-
tionar, sondern in standigem Wandel begriffen. Zwar gibt es zahlreiche Prognosen, die eine Zunahme
der Haufigkeit und Schwere von Naturkatastrophen vorhersagen, die Unsicherheiten und Unwagbar-
keiten sind hier aber lberaus hoch. Die Nutzung klassischer versicherungsmathematischer Modelle

h.3%4%%1 Nichtlinearitaten und Riick-

und die Bepreisung der Risiken ist damit nur eingeschrankt moglic
kopplungsschleifen” kdnnen den Klimawandel beschleunigen und so werden ,,vergangene Schaden fiir
die Schatzung kiinftiger Schaden unzuverlassig“.** Insbesondere die Kalkulierbarkeit méglicher Maxi-
malschiden ist jedoch entscheidend.*® Denn Versicherer miissen zu jeder Zeit in der Lage sein, diese
tragen zu kénnen. Damit dies gelingt, missen sie jedoch ein intertemporales Problem I6sen. Denn sie

sind gezwungen, einen Strom an relativ gleichmaRigen jahrlichen Pramieneinnahmen mit einem Strom

35 Andersen, T. (2002), Innovative financial instruments for natural disaster risk management.

36 Arnold, R., Berg, M., Goecke, O., Heep-Altiner, M., & Miiller-Peters, H. (2023).

37 Kousky, C. (2019), The role of natural disaster insurance in recovery and risk reduction. Annual Review of Resource Eco-
nomics, 11(1), 399-418.

38 Arnold, R., Berg, M., Goecke, O., Heep-Altiner, M., & Miiller-Peters, H. (2023).

39 Khoo, F., & Yong, J. (2023), Too hot to insure—avoiding the insurability tipping point. FSI Insights on policy implementation,
(54).

40 Arnold, R., Berg, M., Goecke, O., Heep-Altiner, M., & Miiller-Peters, H. (2023).

41 Cummins, J. D. (2006).

42 ECB und EIOPA (2023), Policy options to reduce the climate insurance protection gap, Discussion Paper, April 2023.

43 von Weizséacker, R. K., Sissmuth, B., & Feilcke, C. (2006).
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an jahrlichen Schadenszahlungen, der stark schwanken kann, in Einklang zu bringen** und miissen hier-
fir entsprechend vorsorgen, wie durch den Abschluss von Riickversicherungen. Die Tatsache, dass Na-
turkatastrophen haufig mit Kumulschdden zu bestimmten Zeitpunkten einhergehen und damit eine
hohe Volatilitat der Schadenseintritte gegeben ist, zehrt somit regelmaRig an den finanziellen Kapazi-
taten der Versicherer, verteuert den Versicherungsschutz und erschwert letztlich die Versicherbar-

keit. 56

Das Unwissen, die mangelnde Vorhersehbarkeit und Schatzbarkeit des Eintretens kiinftiger Schaden
hat noch weitere Folgen, die der Entstehung funktionierender privatwirtschaftlicher Versicherungs-
markte entgegenstehen. Denn diese Unsicherheitsfaktoren lassen eine ,,Ambiguitatsaversion” entste-
hen und kdénnen Fehlanreize auf Seiten der Versicherer entstehen lassen. Da sie die Risiken nicht ada-
guat einschatzen kénnen und fiir eine potenzielle Unterschatzung der Risiken bestraft werden wiirden,
verhalten sie sich nicht risikoneutral, sondern risikoscheu. Die Bereitstellung von Naturkatastrophen-
versicherung bleibt damit hinter einem optimalen Niveau zuriick und schmalert somit tendenziell die
Versicherbarkeit physischer Risiken.*’

Hohe Transaktionskosten sind ebenfalls eine zentrale Ursache fiir die Schwierigkeit, private Versiche-
rungen gegen Elementarschaden bereitzustellen. Versicherer sehen sich mit groRen Herausforderun-
gen konfrontiert, das Risiko, dass mit der Absicherung einzelner Versicherungsnehmer einhergeht, be-
urteilen zu kdnnen. Es ist fur sie nicht nur kostspielig, die potenziell auftretenden Schaden bei einzel-
nen Versicherungsnehmern beurteilen zu kénnen“®, sondern auch aufwindig, risikominderndes oder -
erhdhendes Verhalten der Versicherten zu beobachten. Dies gilt sowohl ex-ante als auch ex-post®.
Hohe Transaktionskosten treiben jedoch die Preise fiir den Versicherungsschutz und machen ihn somit

fir potenzielle Versicherungsnehmer weniger attraktiv.>>>*

Eine Problematik, die bei der Absicherung gegen Naturkatastrophenrisiken auch eine Rolle spielen
kann, ist das haufige Vorliegen einer groflen Gruppe, die von diesen Risiken mutmallich nur wenig
betroffen sind und einer kleinen Gruppe, die hohen Risiken unterliegen.’” Die Risikoverteilung ist somit
sehr heterogen. Haben Versicherer aufgrund einer asymmetrischen Informationsverteilung Schwierig-
keiten, die einer Gruppe zugehorigen Akteure zu identifizieren bzw. sie eindeutig zuzuordnen, kann
dies den Zusammenbruch des Versicherungsmarktes bedingen. Denn jegliche Pramiengestaltung, die
die Risiken der einzelnen Gruppenangehdrigen nicht adressiert — bspw. eine Einheitspramie — sorgt
dafiir, dass die ,guten Risiken“ den Versicherungsschutz meiden (er ist zu teuer). Ubrig bleiben die
»Sschlechten Risiken”. Ist das das Resultat, missen die Versicherer jedoch die Pramien erhéhen, sodass
es sich fir immer mehr Versichernehmer nicht mehr rechnet, sich zu versichern. Die dadurch

44 Jaffee, D. M., & Russell, T. (1997). Catastrophe insurance, capital markets, and uninsurable risks. Journal of Risk and Insur-
ance, 205-230.

45 Arnold, R., Berg, M., Goecke, O., Heep-Altiner, M., & Miiller-Peters, H. (2023).

46 Kousky, C. (2019).

47 Gollier, C. (2005), Some aspects of the economics of catastrophe risk insurance.

48 Ob z.B. ein bestimmtes Gebiet von Hochwasser betroffen sein wird, kann oft gut abgeschatzt werden. Inwieweit aber
einzelne Gebdude betroffen sein werden und wenn ja, welche Schaden dabei im Einzelfall entstehen, ist schwieriger ab-
zuschatzen.

49 Versicherte haben ggf. den Anreiz eingetretene Schaden zu tbertreiben. Versicherer miissen also Ressourcen darauf ver-
wenden, zu priifen, ob die Angaben der Versicherungsnehmer der Realitat entsprechen. Zudem ist es fiir Versicherer bei
Naturkatastrophen schwierig den versicherten Schaden eindeutig zu bestimmen. Der Aufwand fiir Sachverstandige, die-
sen zu beziffern, ist Gblicherweise hoher als bei vielen anderen Versicherungstypen.

50 Kousky, C. (2019).

51 Gollier, C. (2005).

52 Eine kleine Gruppe an Menschen wohnt in der Ndhe von tberschwemmungsanfilligen Flissen, wahrend der GrofRteil von
dieser Gefahrdung nicht betroffen ist.
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entstehende Problematik der Negativauslese (,,Adverse Selektion“) kann die Versicherbarkeit von Na-
turkatastrophenrisiken somit erschweren, wenn nicht durch einen Abbau etwaiger Informationsasym-

metrien gegengesteuert wird.>*>*

Nicht zuletzt spielen auch die Finanzmarkte eine wichtige Rolle. Sind diese beispielsweise in effizienter
Weise in der Lage, bei der Losung des oben beschriebene intertemporale Optimierungsproblems be-
hilflich zu sein, erhoht dies die Versicherbarkeit von Naturkatastrophenrisiken. Barrieren, die dem im
Wege stehen, sind dabei u.a. eine unzureichende Beteiligung von Individuen an den Kapitalmarkten®>
— auch der (potenziellen) Versicherten — oder auch die mangelnde internationale Risikodiversifizie-
rung.”®

Tab. 1: Zentrale Barrieren fiir die Versicherbarkeit von Naturkatastrophenrisiken

. Voraussetzungen

Wenig risikoscheue Versicherungsnehmer

Keine Gltigkeit des Gesetzes der grolRen Zahlen:

—Kleines Versicherungskollektiv,

- Wenig gleichartige Risiken,

—Hohe Korrelation der versicherten Risiken

Kein zufélliger Schadenseintritt (d.h. vorhersehbar, steuerbar oder kontrollierbar)
Schlechte Schatzbarkeit bzw. Kalkulierbarkeit von Schaden auf kollektiver Ebene
Hohe Ambiguitatsaversion

Hohe Transaktionskosten

Existenz von Informationsasymmetrien und hohes Risiko fiir Negativauslese (adverse Selektion)
8 Ineffiziente Kapitalmarkte

N o v AW

Quelle: Eigene Darstellung

All die hier genannten Facetten zeigen, dass die Versicherbarkeit von Naturkatastrophenrisiken zumin-
dest in der Theorie an Grenzen stol3t. Aber auch die Praxis offenbart Herausforderungen. Diese schei-
nen in jlingster Zeit und drohen angesichts der Auswirkungen des Klimawandels auch kiinftig nicht
kleiner zu werden. Zwar hat beispielsweise die Bundesregierung noch Ende 2022 konstatiert, dass sie
»grundsatzlich” davon ausgeht, dass in Deutschland , derzeit” ,jedes bestehende Wohngebaude, so-
weit seine Nutzung zu Wohnzwecken nach seinem Erhaltungszustand nicht ausgeschlossen ist, auf der
Grundlage einer risikobasiert zu kalkulierenden Pramie gegen Elementarrisiken versichert werden
kann“*” Auch die Finanzaufsicht Bafin wies kiirzlich darauf hin, dass sich die deutschen Erst- und Riick-
versicherer gegen die Kumulschiden bei Naturkatastrophen absichern kdnnten.’®**° Gleichzeitig
weckte sie leise Zweifel. So wies sie auf die steigenden Brutto- und Nettobelastungen der Branche und

53 Kousky, C. (2019).

54 Gollier, C. (2005).

55 Diese Problematik ist insbesondere auch in der EU zu beobachten (s. ceplnput). Mit der Etablierung einer Spar- und Inves-
titionsunion (SUI) will die EU-Kommission hier zeitnah Abhilfe schaffen.

56 Gollier, C. (2005).

57 Die Bundesregierung (2022), Bericht der Bundesregierung an die Konferenz der Regierungschefinnen und Regierungschefs
der Lander zur Einflhrung einer Pflichtversicherung fir Elementarschaden, 6. Dezember 2022.

58 Bafin (2024), Risiko fir Versicherer steigt, Robert Ganz, Dr. Marco Henkel, Jorg Miiller, Max Schuppelius und Dr. Filip
Uzelac-Schiiler, BaFin-Versicherungsaufsicht, 21.05.2024, abrufbar hier.

59 QOsberghaus, D. et al. (2021) weisen darauf hin, dass die Korrelation der versicherten Risiken etwa im Hinblick auf Hoch-
wasserereignisse ,eine Herausforderung fir die Zahlungsfliisse der Versicherungsunternehmen darstellt”. Fir sie ist die
Problematik jedoch fiir das deutsche Marktumfeld derzeit eher nachrangig [Osberghaus, D. et al. (2021), Extremwetterer-
eignisse: Staatshilfe oder private Vorsorge — wer tragt die Kosten?, ifo Schnelldienst, 74(11), 03-32].


https://www.cep.eu/de/eu-themen/details/the-quest-for-a-bold-capital-markets-union.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Fachartikel/2024/fa_bj_2405_Naturkatastrophen_Das_Risiko_steigt.html
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Preise fir die Versicherten hin und betonte, dass die Kapazitdten der Versicherer nur dann geniigen

wiirden, ,sofern die gestiegenen Preise akzeptiert und finanziert werden 5%%!

Ob die Einschatzung der Versicherbarkeit damit auch fiir die Zukunft Giltigkeit hat bzw. haben kann,
erscheint angesichts der Prognosen zur Entwicklung der Elementarrisiken jedenfalls fraglich. Darauf
weist nicht nur die hiesige Versicherungswirtschaft hin, die damit rechnet, dass bereits ,,in wenigen
Jahren” die Versicherungspramien fiir Teile der Bevolkerung nicht mehr bezahlbar sein werden und
die Erstversicherer deshalb keine oder nur noch eingeschrankt Versicherungsschutz anbieten wer-
den.®®® Auch die Europdische Umweltagentur (EEA) wies 2024 darauf hin, dass eine Zunahme des
Uberschwemmungsrisikos zu einer Verteuerung des Versicherungs- und Riickversicherungsschutzes
und mithin zu héheren Versicherungspramien fiihren diirfte.®* Demzufolge kénnen schwere Uber-
schwemmung sich auf die Erschwinglichkeit der Hochwasserversicherung auswirken, selbst wenn
diese auBerhalb der EU auftreten. Uberschwemmungen kdnnen zu ,harten” internationale Kapital-
markte fihren, auf denen Investoren den Preis flir Kapital erhéhen, so dass Riickversicherer — und
Erstversicherer, die auf internationalen Markten riickversichern — moglicherweise ihre Pramien erho-
hen missen. Die jahrlichen Versicherungspramien in EU-Mitgliedstaaten konnten bei einem harten
Rickversicherungskapitalmarkt bis zum Ende des Jahrhunderts um 1.380 bis 3.220 Euro héher sein als
bei einem ,, weichen” Markt. Dies konnte einen gréReren Teil der Bevolkerung dazu veranlassen, auf
einen entsprechenden Versicherungsschutz zu verzichten.

Auch in anderen Staaten scheint die Versicherbarkeit bedroht. So haben sich Versicherer beispiels-
weise im Vereinigten Konigreich in jlingster Zeit reserviert im Hinblick auf die Abdeckung von Hoch-
wasserschaden in Hochrisikogebieten gezeigt. Der US-Bundesstaat Florida, der wiederkehrend mit
Hurrikans zu kimpfen hat, welche hohe Schaden verursachen, gibt es vermehrt Marktaustritte von
Versicherern oder es werden Antrige gestellt, die Pramien fiir die Versicherten stark zu erhéhen®. Der
Riickzug privater Versicherungsldsungen ldsst dort zudem staatliche Auffangnetze wachsen.®® Und
schon vor den jlingsten verheerenden Waldbranden in Los Angeles, zeigte sich, dass sich Versicherer
im Bundesstaat Kalifornien aufgrund der wiederkehrenden Natur dieser Ereignisse dazu veranlasst sa-
hen, Pramien stark zu erhéhen oder von einer Erneuerung von Versicherungskontrakten abzusehen.
So gab es allein im Jahr 2019 einen Anstieg der Nichterneuerungen auf dem privaten Versicherungs-
markt von 31% und in den 10 Bezirken, die am stirksten gefihrdet sind, sogar um 203%.5”%® Neuere
Analysen zeigen dass die Nichterneuerungen von Versicherungsschutz in praktisch alle US-
Bundesstaaten steigen, wobei hier in einigen Bundesstaaten explosionsartige Zuwachse zu

60 Bafin (2024).

61 Noch bis 1991 war das Bundesaufsichtsamt fur das Versicherungswesen (BAV) der Ansicht, dass Elementargefahren (auBer
Sturm und Hagel) nicht versicherbar sind [Arbeitsgruppe , Pflichtversicherung fiir Elementarschaden”, Bericht, 2022].

62 GDV (2023), Stellungnahme des Gesamtverbandes der Deutschen Versicherungswirtschaft zum Antrag der Fraktion der
CDU/CSU ,,Elementarschadenversicherung fit fir die Zukunft machen”, Bundestags-Drucksache 20/8732, 10. Oktober
2023.

63 Der GDV geht davon aus, dass ,,sich die Pramien fur die Wohngebiudeversicherung binnen 10 Jahren verdoppeln kénnten*
[GDV (2023)].

64 European Environment Agency (2024), European Climate Risk Assessment, EEA Report 01/2024, S. 231 m.w.N.

65 |n einzelnen Bundestaaten in den USA miissen sich Versicherer Pramienerhéhungen genehmigen lassen. Die Pramien sind
mithin staatlich reglementiert. Bekommt ein Versicherer eine Erhéhung nicht genehmigt, kann dies zwangslaufig bedeu-
ten, dass er nicht langer als Versicherungsanbieter auftritt bzw. auftreten kann.

66 OECD (2021), Enhancing financial protection against catastrophe risks: the role of catastrophe risk insurance programmes,
abrufbar hier.

67 Jergler, D. (2020), California Pledges to Protect Homeowners from Insurer Withdrawals Due to Wildfires, Insurance Jour-
nal, 19. Oktober 2020, abrufbar hier.

68 OECD (2021).



https://www.eea.europa.eu/en/analysis/publications/european-climate-risk-assessment
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https://www.insurancejournal.com/news/west/2020/10/19/587154.htm
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beobachten sind.®® Wirft man einen Blick auf die voraussichtlichen Schadenssummen der GroRfeuer in
Los Angeles aus dem Januar 2025 wird ersichtlich, dass die rein privatwirtschaftlich organisierte Versi-
cherbarkeit von Naturkatastrophenrisiken wohl weiter erodieren wird. So gehen aktuelle Schatzungen
davon aus, dass die Brande die teuersten Brande in der Geschichte der USA waren. So wird der Ge-
samtschaden auf 250 bis 275 Mrd. Dollar geschatzt und konnte die Versicherer mit bis zu 50 Mrd.
Dollar’®’! belasten.”?”® Die Brande in Los Angeles haben jedoch nicht nur Riickwirkungen auf den US-
Versicherungsmarkt. So rechnet Fitch Ratings bereits jetzt so friih im Jahr — Ende Januar — damit, dass
die Brande tber 30% des kombinierten Budgets flir Naturkatastrophen aufbrauchen kénnten, welches
die vier groRten Riickversicherer in Europa’ fiir das Gesamtjahr 2025 erwartet hatten. Dies gilt fiir den
Fall, dass sich die Schaden fiir die (Riick-)Versicherer auf 35 Mrd. Dollar belaufen sollten, stiegen sie
auf 45 Mrd. Dollar kdme es zu einer Erosion von ca. 38% der Budgets.”>’® Nicht zuletzt diese Entwick-
lung hat auch die Bafin aufgeschreckt, die sich jlingst ebenfalls die Frage gestellt hat, ob Immobilien
kiinftig noch (zu verniinftigen Preisen) versicherbar sind. Fir Florida und Kalifornien verneint sie das
flr einige Gegenden bereits und sieht dringenden politischen und gesellschaftlichen Handlungsbedarf
im Hinblick auf die zunehmenden Versicherungsliicken.”” Dieser diirfte auch durch den klimawandel-
bedingten Einbruch der Immobilienpreise nicht kleiner werden. Diese sollen laut Prognosen in den

kommenden 30 Jahren um fast 1500 Mrd. Euro Jahr sinken.”®”°

Versicherer waren in der Vergangenheit in der Regel in der Lage physische Risiken fir Vermogens-
werte, inklusive Wohngebaude, zu managen. Laut Glinther Thallinger von der Allianz SE kénnten je-
doch bald Temperaturniveaus erreicht sein, ,bei denen die Versicherer nicht mehr in der Lage sein

werden, eine Deckung fiir viele dieser Risiken anzubieten.?°

Box 1: Versicherbarkeit von Naturkatastrophenrisiken am Beispiel Blatten

Ende Mai 2025 ereignete sich im Lotschental in der Schweiz eine Naturkatastrophe. Ein Felssturz in
Kombination mit anschlieBenden Uberschwemmungen sorgte insbesondere in der Ortschaft Blatten
flir massive Schaden. Laut aktuellen Schatzungen wird von versicherten Schaden in Héhe von ca. 320

69 |Institute for New Economic Thinking (2025), How Climate Denial is Fueling a U.S. Homeowners Insurance Crisis and Risking
a 2008-Style Financial Meltdown, Lynn Parramore, 13. Februar 2025, abrufbar hier.

70 Es wird geschétzt, dass die Versicherer mindestens 30 Mrd. Dollar an gemeldeten Schidden und mindestens 10 Mrd. Dollar
an nicht versicherten Schaden tragen missen. Die Summen diirften jedoch noch steigen.

71 Fitch Ratings berichtet von Branchenschatzungen, die von Schaden fiir die Versicherer in Héhe von 25 bis 45 Mrd. Dollar
ausgehen [Fitch Ratings (2025), LA Fires May Consume 30% of European Reinsurers’ 2025 Catastrophe Budgets, 22. Januar
2025, abrufbar hier].

72 Ljst, T. (2025), Im Blickfeld, Teuerste Naturkatastrophe in den USA - GroRfeuer von Los Angeles belasten Versicherer mit
50 Mrd. Dollar, Bérsenzeitung, 3. Februar 2025, abrufbar hier.

73 Symon, E. (2025), New Report Finds Total Damage, Economic Losses From The L.A. Wildfires approximately $275 Billion —
Palisades, Eaton fires are now the most expensive in U.S. history, 14. Januar 2025, abrufbar hier.

74 Das sind Swiss Re, Munich Re, Hannover Riick und Scor.

75 Fitch Ratings (2025).

76 Am 6. Februar 2025 gab die Hannover Rick bekannt, dass die Waldbrande in Kalifornien fur den Riickversicherer mit einem
finanziellen Schaden in Héhe von schatzungsweise 500-700 Mio. Euro verbunden sind. Die voraussichtlichen Schaden
Uiberschreiten damit bereits jetzt das Budget von 435 Mio. Euro, das der Riickversicherer fiir Q1 2025 reserviert hat [Han-
delsblatt (2025), USA — Kaliforniens Brinde belasten Hannover Riick, Susanne Schier, Wochenende 7./8./9. Februar 2025,
Nr. 27].

77 Bafin (2025), Pressekonferenz ,,Risiken im Fokus“ Eingangsstatement Mark Branson, 28. Januar 2025, abrufbar hier.

78 Wedel, T. (2025), Klimawandel - Billionen-Wertverluste fiir US-Immobilien erwartet, Tagesspiegel Background Sustainable
Finance, 6. Marz 2025.

73 First Street (2025), Property Prices in Peril, 3. Februar 2025, s. hier.

80 Thallinger, G. (2025), Climate, Risk, Insurance: The Future of Capitalism, Allianz SE, 25. Marz 2025, abrufbar hier.
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Mio. Franken vor allem an Geb3dude und Hausrat ausgegangen.®* Im Folgenden sollen exemplarisch
und vereinfacht einige Uberlegungen dazu angestellt werden, ob und in welchem MaRe dieses Er-
eignis privatwirtschaftlich versicherbar ware. Dabei sollen die oben genannten Barrieren fiir die Ver-
sicherbarkeit aufgegriffen werden:

Risikoscheue: Felsstirze, wie nun im Lotschental, waren bisher eher eine Seltenheit und
mithin auch durch solche Ereignisse verursachte Schaden. Auch eher risikoscheue potenzi-
elle Versicherungsnehmer hatten daher bisher in der Regel vom Abschluss einer Versiche-
rungsabdeckung abgesehen, um sich fiir die Folgen solcher Ereignisse zu wappnen. Der Er-
wartungswert der Schaden war bisher oftmals zu gering.

Gesetz der groRen Zahlen: Das Gesetz der grolRen Zahlen greift in Bezug auf solche Ereig-

nisse eher nicht. Von Felsstiirzen wie solchen in Blatten sind tendenziell nur eine geringe
Anzahl von Menschen unmittelbar bedroht (nur jene, die in Bergregionen leben). Das Ver-
sicherungskollektiv ware mithin eher klein, da sich Menschen im Flachland nicht gegen sol-
che Risiken absichern wiirden. Nicht alle Biirger der Schweiz waren in gleichem MaRe be-
droht. Im Hinblick auf das Kriterium der Unkorreliertheit gilt: Der Felssturz sorgt fir Kumul-
schaden innerhalb eines begrenzten geographischen Raums. Innerhalb dieses Raums be-
steht daher eine hohe Korrelation von Risiken, welche Gift fiir die Versicherbarkeit der Risi-
ken ist.

Zufallsereignis: Der Felssturz von Blatten war tendenziell ein zufalliges Ereignis. Auch wenn
solche Ereignisse moglicherweise kiinftig haufiger auftraten, so war dieses spezifische Er-
eignis eher wenig vorhersehbar (erst wenige Tage vor dem Eintreten war es absehbar), we-
nig kontrollierbar und wenig steuerbar. Die Zufalligkeit des Ereignisses stiinde mithin der
Bildung eines Versicherungskollektivs tendenziell nicht entgegen.

Schatz- und Kalkulierbarkeit der Schaden: Da Felsstiirze und dadurch induzierte Folgeereig-

nisse in der Vergangenheit eher selten auftraten, stehen wenig Daten, Informationen und
Erkenntnisse zu solchen Ereignissen zur Verfligung. Eine addaquate, risikobasierte Beprei-
sung der Risiken, die auf ein hinreichend verwertbare und verlassliche Datenbasis angewie-
sen ist, ist dadurch nur schwer moglich. Es mangelt schlicht an Wissen tiber die , kollektive”
Schadensverteilung bzw. die Wahrscheinlichkeit des Eintretens von Schaden. Dies spricht —
zumindest derzeit — gegen die Versicherbarkeit solcher Ereignisse.

Ambiguitatsaversion: Die erwdahnte Unwissenheit lasst die Versicherer tendenziell risiko-

scheu werden. Sie wiirden daher mutmaRlich eher vom Anbieten von Versicherungsschutz
absehen.
Transaktionskosten: Die Ereignisse in Blatten sorgen vielfach fiir Totalschaden. Ursache fiir

die Schaden waren dabei zumeist entweder der Felssturz selbst oder die mit diesem Fels-
sturz einhergehenden Uberschwemmungen.?? Die Kaskade an Ereignissen erschwert mithin
die Bestimmung der tatsachlichen Ursache von Schaden oder verunmaoglicht sie sogar. Je
nachdem, welche Risiken eine Versicherung abdeckt, flieBen jedoch mehr, weniger oder
keine Ausgleichszahlungen. Die Transaktionskosten diirften aufgrund einer komplizierten
Schadensabwicklung mithin tendenziell hoch sein. Dagegen dirfte es tendenziell leicht sein,
risikominderndes Verhalten zu beobachten (z.B. Wegzug aus Bergregionen, keine Nahe zu
Gletschern, Seen und Fliissen) und entsprechend in den Versicherungstarifen zu belohnen.

81 Schweizerischer Versicherungsverband SVV (2025), 320 Millionen Franken versicherte Schaden nach Felssturz in Blatten,
Medienmitteilung, 17. Juni 2025.
82 Schweizerischer Versicherungsverband SVV (2025)
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- Negativauslese: Im Hinblick auf Felsstiirze wie im Létschental ist es fiir Versicherungen ten-
denziell einfach herauszufinden, diejenigen Gruppen zu identifizieren, welche mutmatlich
starker von solchen Risiken betroffen sind bzw. sein kénnten und welche weniger (Bergre-
gion vs. Flachland). Innerhalb dieser Gebiete diirfte es jedoch schon schwerer sein, eine dif-
ferenzierte Analyse vornehmen zu konnen. Die Gefahr einer Negativauslese diirfte mithin
zwar gegeben sein, ware jedoch wohl nicht ausschlaggebend.

5 Folgen groBBer Versicherungsliicken und mangelnder Versicherbarkeit

Weltweit, in der EU und auch in Deutschland sind die Versicherungsliicken groR (s. Kapitel 3). Gleich-
zeitig ist die Versicherbarkeit von Naturkatastrophen stets bedroht (s. Kapitel 4). Hinzu kommt: Ohne
Gegensteuern der Marktteilnehmer und der Politik diirfte sich die Lage noch verscharfen. Denn auf-
grund des Klimawandels wird die Haufigkeit und Schwere von Naturkatastrophen voraussichtlich wei-
ter zunehmen. Dies erhoht die wirtschaftlichen Verluste, die mit ihnen einhergehen. Die Versicherer
werden sich mit zunehmenden Anspriichen konfrontiert sehen. Eine Reaktion diirfte sein, dass diese
die Pramien fir ihre Policen erhéhen miissen, was die Bereitschaft potenzieller Versicherungsnachfra-
ger, eine Versicherung abzuschlieRen, weiter schmalern diirfte. Die Versicherungsliicken diirften daher
kiinftig groRer statt kleiner werden.?® Dies hitte jedoch mutmaRlich weitreichende Konsequenzen:

5.1 Fiskalische Auswirkungen

Die Belastungen fiir die staatlichen Haushalte diirften weiter steigen, da sich Regierungen weltweit
gezwungen sdhen, die (zunehmenden) Schiden, die (zunehmend) nicht versichert sind, zu tragen.®*
Die Tragfahigkeit 6ffentlicher Haushalte stiinde ferner unter Druck®®, da in Folge von Naturkatastro-
phen regelméaRig die Steuereinnahmen sinken, das Wirtschaftswachstum geringer ausfallt und Kosten
fir den Wiederaufbau und zuséatzliche RisikoanpassungsmaRnahmen anfallen.®® Zudem sorgt der An-
stieg der Haushaltsdefizite und der Renditen auf Staatsschulden fiir eine Verringerung der fiskalischen
Spielrdumen auf erneute, wiederkehrende Schocks reagieren zu kénnen.?” Auch besteht auf indirek-
tem Weg die Gefahr, dass Staaten eingreifen miissten, um gestiegenen Finanzstabilitatsrisiken zu be-
gegnen, z.B. zur Absicherung von Ausfallrisiken im Bankensektor (s. u.).® In ihrem jiingsten Finanzsta-
bilitatsbericht weist die EZB zudem darauf hin, dass eine sich vergréBernde Versicherungsschutzliicke
—die EZB sieht diese Tendenz — den o6ffentlichen Sektor belasten wird, da héhere Steuerausgaben zur
Deckung nicht versicherter Verluste erforderlich sein werden. Dies sei auch insofern kritisch, als ,,die
am hochsten verschuldeten Lander des Euroraums auch diejenigen sind, die die gréRten wirtschaftli-

chen Kosten durch klimabedingte Naturkatastrophen zu tragen haben“.®°

83 ECB (2024), Financial Stability Review, November 2024.

84 ECB (2024).

85 Eine Simulation in 13 EU-Ladndern ergab, dass die Schuldenquoten aufgrund von durch Naturkatastrophen verursachten
fiskalischen Schocks bis 2032 durchschnittlich um 2,3%-Punkte (globalen Erwarmung von 1,5°C) oder 2,7%-Punkte hoher
ausfallen werden [Gagliardi, N., Arévalo, P., & Pamies-Sumner, S. (2022), The Fiscal Impact of Extreme Weather and Cli-
mate Events: Evidence for EU Countries, Publications Office of the European Union].

86 ECB und EIOPA (2023).

87 Ehlers, T., Frost, J., Madeira C. and Shim, 1. (2025), Macroeconomic impact of extreme weather events, Bank for Interna-
tional Settlements, BIS Bulletin No 98, 10. Februar 2025.

88 Europaischer Ausschuss fir Systemrisiken (2023), Towards macroprudential frameworks for managing climate risk,
Dezember 2023.

89 ECB (2025), Financial Stability Review, May 2025.
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5.2 Makrookonomische Auswirkungen

Neben den fiskalischen Folgen fiihren haufigere und schwerwiegendere Naturkatastrophen auch zu
negativen makrodkonomischen Auswirkungen. So wird damit gerechnet, dass ohne GegenmaRnah-
men — z.B. eine erhohte Versicherungsabdeckung — das Bruttoinlandsprodukt bis 2050 splirbar gerin-
ger ausfallen kdnnte. Eine Prognose rechnet bspw. mit Schaden durch klimabedingte Katastrophen in
der EU und im Vereinigten Konigreich in Hohe von 0,29% des BIP pro Jahr im Jahr 2050 (derzeit: 0,17%),
wodurch das BIP im Jahr 2050 um 3% niedriger ausfallen kénnte.’>°* Die gréRer werdenden Versiche-
rungsliicken wirken hier kontraproduktiv. Denn Versicherungsschutz wirkt auch als MaRBnahme zur
Starkung der Resilienz einer Volkswirtschaft im Angesicht solcher Schocks. Er erleichtert den raschen
Wiederaufbau, begrenzt die Zeit von Produktionsausfallen und férdert die zligige Erneuerung bzw. In-
standsetzung abgebrochener Lieferketten. Zwar verhindert Versicherungsschutz noch keine Schaden,
er sorgt jedoch dafir, dass Versicherungsnehmer — ob Privathaushalte oder Wirtschaftsunternehmen
—nach einem Schadensfall in der Regel mit zligigeren und insbesondere planbareren finanziellen Aus-
gleichszahlungen fiir die versicherten Risiken rechnen konnen als ohne Versicherungsschutz. Ohne
Versicherungsschutz kénnen sie weder fest damit planen, dass tiberhaupt Zahlungen, etwa vom Staat,
erfolgen, noch kénnen sie den Zeitpunkt und die Hohe der Zahlungen abschatzen. Zudem kann er ent-
standenen Unsicherheiten betroffener Haushalte, Unternehmen und sonstiger Akteure begegnen und
investitions- und wachstumsunterstiitzend wirken.?? Ein schleichender klimabedingter Riickgang der
Absicherung gegen Katastrophenrisiken hatte mithin nicht zu unterschatzende wirtschaftliche Folge-
wirkungen.”® Oder umgekehrt: Eine héhere Versicherungsabdeckung senkt die makrodkonomischen
Kosten von Katastrophen, da Versicherungsschutz einen Beitrag zur Finanzierung einer raschen Erho-
lung leisten kann.*

5.3 Auswirkungen auf die Finanzstabilitat

Die mutmallich zunehmenden kiinftigen Schaden wirken sich sowohl auf die versicherungstechni-
schen Risiken als auch die Liquiditatsrisiken der Versicherer aus. Dies stellt eine Gefahr fiir die Solvenz
der Versicherer dar und setzt sie unter Druck, sich aus dem Markt zuriickzuziehen.®® Ein solcher Riick-
zug konnte zu Kaskaden- und Ansteckungseffekten auf Haushalte und Unternehmen fiihren. Und eine
unzureichende und/oder abnehmende Versicherungsabdeckung hat wiederum Folgen fiir andere Fi-
nanzmarktakteure. Denn unversicherte Schaden etwa an Wohngeb&uden sorgen dafiir, dass diese Ver-
mogenswerte an Wert einbiiRen. Fungieren diese Vermoégenswerte dann bspw. als Kreditsicherheiten,
macht dies eine Neubewertung von Krediten zwingend. Steigende Versicherungsliicken bergen mithin
auch systemische Risiken fiir die Finanzstabilitat, etwa wenn damit die Werthaltigkeit des Kreditport-
folios von Banken unter Druck gerat.”® Versicherungsschutz fungiert mithin auch als ,Risikoabsorber”

90 Fache Rousovag, L., Giuzio, M., Kapadia, S., Kumar, H., Mazzotta, L., Parker, M., & Zafeiri, D. (2021), Climate Change, Catas-
trophes and the Macroeconomic Benefits of Insurance, Financial Stability Report, July.

91 Einige Autoren rechnen damit, dass die Schaden sich bei einem 1,5°C Szenario bis 2050 fast verdoppeln kdnnten. Bis 2100
wird sogar eine Verdreifachung prognostiziert [Gagliardi, N., Arévalo, P., & Pamies-Sumner, S. (2022)].

92 ECB und EIOPA (2023).

93 Mongelli, F. P., Ceglar, A., & Scheid, B. A. (2024). Why do we need to strengthen climate adaptations? Scenarios and finan-
cial lines of defence.

94 von Peter, G, S von Dahlen and S Saxena (2024), Unmitigated disasters? Risk sharing and macroeconomic recovery in a
large international panel, Journal of International Economics, vol 149, 103920.

95 ECB und EIOPA (2023).

% Teilweise ist der Versicherungsschutz auch Grundvoraussetzung fiir den Zugang zu Bankkrediten fiir den Erwerb von Im-
mobilien. Wird kein Versicherungsschutz (mehr) angeboten, trocknet mithin auch dieser Markt aus und sorgt fur , breitere
wirtschaftliche Abwaértskaskaden” [Institute for New Economic Thinking (2025)].
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fir den Bankensektor.””**%° Besonders drastisch formulierte es Giinther Thallinger von der Allianz SE
im Marz 2025: ,,Wenn Versicherungen nicht mehr verfligbar sind, werden auch andere Finanzdienst-
leistungen nicht mehr verfligbar sein. Ein Haus, das nicht versichert werden kann, kann nicht mit einer
Hypothek belastet werden. Keine Bank wird Kredite fiir nicht versicherbare Immobilien vergeben. Die

Kreditmérkte frieren ein. Dies ist eine klimabedingte Kreditklemme.“*®

6  Ansatze einzelner Lander zur Reduzierung der Versicherungsliicke

6.1 Deutschland

Der Abschluss einer Versicherung gegen Elementarschaden ist in Deutschland derzeit freiwillig. Ein
verpflichtendes staatliches Unterstiitzungssystem fir Naturkatastrophen besteht nicht. Diese freiwil-
lige Regelung fihrt zu einer signifikanten Versicherungsliicke bei Klimarisiken: Nur etwa 54 % der
Wohngebaude sind gegen Naturgefahren versichert.’®® Die Deckungsraten variieren erheblich zwi-
schen den Bundeslandern: von nur 22% in Bremen bis zu 94% in Baden-Wirttemberg, wo bis 1993
eine Pflichtversicherung fiir Elementarschiaden bestand.’® Laut Riickversicherer Munich Re sind nur
etwa 0,5 Prozent der Gebdude aufgrund ihrer Lage nicht oder nur mit unverhaltnismaRigem Kosten-
aufwand versicherbar.'%?

Die Bedeutung dieser Versicherungsliicke zeigte sich drastisch wahrend der Flutkatastrophe im Juli
2021. Laut Schatzungen des Bundesministeriums des Innern betrugen die Gesamtschaden tber 40 Mil-
liarden Euro.’® Von diesen Schaden waren nur etwa 11,5 Milliarden Euro versichert.*®® % Um die fi-
nanziellen Folgen abzufedern, richtete die deutsche Regierung einen Notfallfonds ein, der bis zu 30
Milliarden Euro fir betroffene Haushalte, Unternehmen, kommunale Einrichtungen und den Wieder-
aufbau der Infrastruktur bereitstellte. Diese Summe entsprach etwa 1 % des deutschen BIP.

6.2 Frankreich

Frankreich verfolgt ein hybrides Modell zur Absicherung gegen Naturgefahren, das sowohl marktwirt-
schaftliche als auch staatlich regulierte Elemente kombiniert. Seit 1982 sind alle privaten Versicherer,
sowohl inlandische als auch auslandische, gesetzlich verpflichtet, einen umfassenden Versicherungs-
schutz gegen Naturgefahren anzubieten.'®’ Dieser Schutz ist obligatorisch an verschiedene Sachversi-
cherungsvertrage gekoppelt. Wer eine Versicherung fiir Immobilien, Fahrzeuge oder Betriebsunter-
brechungen abschlieRt, muss auch eine Naturgefahrenversicherung erwerben oder auf die

97 ECB und EIOPA (2023).

98 ECB und EIOPA (2023).

99 Europaischer Ausschuss fur Systemrisiken (2023).

100 Thallinger, G. (2025), Climate, Risk, Insurance: The Future of Capitalism, Allianz SE, 25. Marz 2025, abrufbar hier.
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Market Challenges 302399, Verein fiir Socialpolitik / German Economic Association.

103 Munich Re (2024).

104 BMUV (2022), Hitze, Diirre, Starkregen: Uber 80 Milliarden Euro Schaden durch Extremwetter in Deutschland, abrufbar
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105 Teuerstes Naturgefahrenjahr Giberhaupt - Schaden- und Unfallversicherer rutschen in die roten Zahlen

106 GDV (2021), Teuerstes Naturgefahrenjahr Gberhaupt - Schaden- und Unfallversicherer rutschen in die roten Zahlen, ab-
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Sachversicherung verzichten. Dadurch liegt die Versicherungsdichte bei Wohngebauden in Frankreich

bei etwa 98% — ein international hoher Wert.1%®

Eine Besonderheit des franzdsischen Systems ist die Unterscheidung zwischen "versicherbaren" Na-
turgefahren wie Sturm, Frost, Hagel und Schneelast und "nicht versicherbaren" Katastrophen (Cata-
strophes Naturelles, kurz CatNat). Wahrend erstere von privaten Versicherern gedeckt werden, unter-
liegt der CatNat-Bereich einem speziellen staatlich regulierten Versicherungsmodell. Eine Regierungs-
kommission entscheidet im Einzelfall, ob ein Ereignis als Naturkatastrophe eingestuft wird. Dies hat
dazu gefiihrt, dass in bestimmten Fallen auch unvorhergesehene Schadensereignisse, wie die durch
die Diirre 2003 in Sidburgund verursachten Bodensenkungen, gedeckt wurden.

Die zentrale staatliche Riickversicherungseinrichtung "Caisse Centrale de Réassurance" (CCR) bietet
privaten Versicherern Moglichkeiten, Risiken unter besonderen subventionierten Bedingungen abzu-
sichern. Der Staat unterstiitzt die CCR durch eine unbegrenzte Staatsgarantie und besondere steuerli-
che Regelungen flir Versicherungsiiberschisse. Direktversicherer haben grundsatzlich auch Zugang zu
privaten Rickversicherern, jedoch zu weniger vorteilhaften Bedingungen.

Die CatNat-Versicherung erfordert einen gesetzlich festgelegten Zuschlag auf alle Sachversicherungen
in Hohe von 20 % (9 % fiir Kfz-Versicherungen).'®® Dies erméglicht es Direktversicherern, ihre Grund-
pramien regional anzupassen und so risikoreichere Gebiete auszulagern. Dadurch wurden besonders
schadensanfillige Regionen haufig an Spezialversicherer ausgelagert, die wiederum alle Risiken an die
CCR Uibertragen haben, was zu einer Kumulation schlechter Risiken gefiihrt hat.''° Dariiber hinaus ist
die Hohe der Selbstbeteiligung fiir Versicherte gesetzlich festgelegt. Dadurch soll sichergestellt wer-
den, dass Versicherer weiterhin Anreize haben, SchadenverhiitungsmaBnahmen zu treffen. Wieder-
holte Schadenereignisse in Verbindung mit unzureichenden kommunalen PraventionsmalRnahmen
fihren zu einer automatischen Erhohung des Selbstbehalts. Ziel ist es, sowohl die Eigenverantwortung
der Versicherten als auch die Praventionsbemiihungen der 6ffentlichen Institutionen zu starken.

6.3 Italien

Italien gehort laut dem EIOPA-Dashboard gemeinsam mit Griechenland zu den Landern mit der groR-
ten Versicherungsliicke in Europa.''! Nach aktuellen Daten betrégt sie in Italien rund 80 %, deutlich
iber dem europaischen Durchschnitt von 75 %.*? Besonders gravierend ist die Diskrepanz bei Erdbe-
ben, gefolgt von Uberschwemmungen, Brinden und Stiirmen. Die wirtschaftlichen Verluste Italiens
durch Naturgefahren sind signifikant und stehen in starkem Kontrast zur bisher geringen Verbreitung
entsprechender Versicherungen. Besonders dramatisch stellt sich die Lage bei Uberschwemmungen
dar. Studien der italienischen Zentralbank zeigen, dass betroffene Unternehmen ein um 7 % erhohtes
Insolvenzrisiko aufweisen; Gberlebende Betriebe verzeichnen im Durchschnitt einen Umsatzriickgang
von 5 % innerhalb von drei Jahren nach dem Ereignis.'*® Trotzdem sind insbesondere kleine und mitt-
lere Unternehmen bislang kaum abgesichert.
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Um dieser Problematik entgegenzuwirken, hat Italien im Marz 2025 eine obligatorische Versicherung
gegen Naturgefahren wie Erdbeben, Uberschwemmungen und Erdrutsche fiir Unternehmen einge-
fahrt. Diese Regelung betrifft alle im Handelsregister eingetragenen Unternehmen, mit Ausnahme
landwirtschaftlicher Betriebe. Die obligatorische Versicherung deckt Schiaden an Betriebsvermégens-
werten wie Grundstiicken, Gebduden, Anlagen und Maschinen ab. Zur Unterstiitzung der Umsetzung
wurde ein staatlich kontrollierter Riickversicherungsfonds in Hohe von fiinf Milliarden Euro eingerich-
tet.

Die 6ffentlich kontrollierte Einrichtung SACE wird dabei eine entscheidende Rolle in der Riickversiche-
rung spielen und bis zu 50 % der Entschiddigungen abdecken.'** Diese zielt darauf ab, die Versiche-
rungslicke zu schlieBen und den Versicherungsmarkt zu stabilisieren, da nur 5 % der italienischen Un-
ternehmen bis jetzt iber einen entsprechenden Schutz verfiigten.*> Der Ubergang zur neuen Regelung
erfolgt schrittweise, um den Unternehmen ausreichend Zeit zur Anpassung zu geben.

Italien gibt jahrlich rund 4 bis 5 Milliarden Euro flr Entschadigungen aufgrund von Naturkatastrophen
aus, was etwa 0,25 % des Bruttoinlandsprodukts entspricht.’*® Im Jahr 2023 belief sich der Wert der
versicherten Vermogenswerte, die von Naturkatastrophen betroffen waren, auf einen Rekordwert von
rund 6 Milliarden Euro.*"’

Zusatzlich zur Versicherungspflicht fordert Italien praventive MalRnahmen wie Investitionen in Hoch-
wasserschutzinfrastruktur und bietet Anreize flir Unternehmen, ihre Immobilien gegen Naturkatastro-
phen abzusichern. Diese kombinierten Schritte zielen darauf ab, die Widerstandsfahigkeit der Wirt-
schaft gegenliber Naturgefahren zu erhéhen und die langfristige finanzielle Stabilitat zu sichern.

6.4 Spanien

In Spanien sind Versicherungen gegen Schaden durch Naturgefahren und aufRergewdhnliche Ereignisse
wie Terroranschlage und politische Unruhen gesetzlich vorgeschrieben. Diese Absicherung erfolgt Giber
das Consorcio de Compensacién de Seguros, eine staatliche Einrichtung mit Monopolstellung.**® Die
Pramien werden von privaten Versicherern als Zusatzbeitrage in Bereichen Gebaude-, Hausrat-, Unfall-
, Lebens- und Berufsunfihigkeitsversicherung erhoben und an das Consorcio weitergeleitet.!* Private
Versicherer sammeln diese zusatzlichen Pramien ein und erhalten dafiir eine Verwaltungsvergiitung.
Obwohl sie theoretisch selbst Versicherungen gegen Naturgefahren anbieten kdnnen, ist der Wettbe-
werb praktisch nicht relevant, da sie ebenfalls Beitrdage an das Consorcio abflihren miissen und keine
staatliche Garantie erhalten. Dadurch sind ihre Angebote in der Regel teurer und weniger attraktiv als
die des Consorcio.'*
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Die jiingsten Uberschwemmungen in Spanien, insbesondere in den Regionen Valencia und Malaga,
haben die entscheidende Rolle des Consorcio de Compensacion de Seguros bei der Starkung der Wi-
derstandsfihigkeit des spanischen Versicherungsmarktes gegeniiber Klimarisiken hervorgehoben.**!

Durch die gesetzliche Versicherungspflicht und die Monopolstellung des Consorcio erreicht Spanien
eine hohe Versicherungsdichte von bis zu 83 %, abhingig vom jeweiligen Versicherungszweig.'?? Die
unbegrenzte Staatsgarantie stellt sicher, dass das Consorcio jederzeit zahlungsfahig bleibt und Scha-
den zuverlassig reguliert. Versicherungsnehmer missen einen Selbstbehalt von etwa 10 % der Scha-
denssumme tragen, der auf 1 % der Versicherungssumme begrenzt ist."** Die umfassende staatliche
Absicherung kénnte Anreize zur Risikoverminderung verringern, da finanzielle Folgen weitgehend so-
zialisiert sind.

Zwischen 1987 und 2022 zahlte das Consorcio Entschadigungen in Hohe von insgesamt 10,6 Milliarden
Euro fiir auRergewdhnliche Risiken, wobei Uberschwemmungen etwa 70 % der Schiden ausmach-
ten.'®® Trotz hiufiger wetterbedingter Verluste lag die durchschnittliche kombinierte Schaden-Kosten-

125

Quote flir Wohngebaudeversicherungen in Spanien von 2014 bis 2023 bei 94 %.

6.5 Schweiz

Die Schweiz verfolgt einen einzigartigen Ansatz zur Absicherung gegen Naturgefahren durch zwei pa-
rallel existierende Versicherungssysteme, die eine Kombination aus staatlich regulierten und privat-
wirtschaftlichen Versicherungsmodellen die Versicherungsliicke bei Naturgefahren reduzieren.

In 19 der 26 Kantone bieten kantonale Gebaudeversicherungen (KGV) als Monopolversicherer Schutz
gegen wetterbedingte Naturgefahren an.'”® In den verbleibenden sieben sogenannten GUSTAVO-
Kantonen®’ wird dieser Schutz hingegen von privaten Versicherern angeboten. Diese Zweiteilung ist
das Ergebnis kantonaler Referenden zur Umsetzung der EU-Richtlinie Gber die Schadenversicherung
(92/49/EWG)**2.

In der gesamten Schweiz besteht eine Versicherungspflicht fiir Hauseigentiimer gegen Naturgefahren
wie Stiirme, Hagel, Hochwasser, Lawinen, Schneelasten, Erdrutsche und Steinschldge. Die Versicherer
sind in zwei Pools organisiert. Der erste Pool der privaten Versicherer deckt Naturgefahrenschaden in
den GUSTAVO-Kantonen ab. Die Interkantonale Riickversicherungsgruppe organisiert dagegen den
Schutz in den Kantonen mit Monopolversicherungen. Ein Unterschied zwischen den Systemen besteht
in der Pramienhohe. In den privatwirtschaftlich organisierten Versicherungen sind die Pramien etwa
doppelt so hoch wie in den Monopolversicherungen.'®® Dies hat eine anhaltende Debatte (iber die
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wirtschaftlichen Vor- und Nachteile beider Modelle ausgeldst.”*° Befiirworter des Monopols argumen-
tieren, dass dessen Vorteile unter anderem in geringen Werbekosten, groRen finanziellen Reserven
und Synergien durch die Beteiligung an Bauvorschriften und Raumplanung liegen.'*! Zudem finanzie-
ren die Monopolversicherer Feuerwehr- und Zivilschutzdienste mit, wodurch sich weitere Synergieef-
fekte ergeben.

6.6 GroRbritannien

Das Vereinigte Konigreich hat zur Bekdmpfung der Versicherungsliicke bei Naturkatastrophen insbe-
sondere das Programm Flood Re eingefiihrt.**? Dieses Modell wurde 2016 von der britischen Regierung
in Zusammenarbeit mit der Versicherungsbranche ins Leben gerufen und dient der Subventionierung
von Hochwasserversicherungen fiir Haushalte in Hochrisikogebieten. Flood Re funktioniert als Riick-
versicherungssystem, bei dem Versicherungsunternehmen Pramien fir Hochwasserrisiken an einen
zentralen Fonds abflihren. Im Schadensfall ibernimmt dieser Fonds die Kosten fiir die Versicherungs-
anspriiche, wodurch die Pramien fiir betroffene Haushalte erschwinglicher bleiben.**?

Im Gegensatz zu einer Pflichtversicherung bleibt der Abschluss von Hochwasserversicherungen freiwil-
lig, jedoch wird durch Flood Re eine breite Verfligbarkeit von bezahlbarem Versicherungsschutz ge-
wahrleistet. Das Vereinigte Konigreich kombiniert dieses Modell mit praventiven Malnahmen, darun-
ter Investitionen in Hochwasserschutzinfrastruktur und Anreize fiir Hauseigentiimer, ihre Immobilien
gegen Hochwasserschaden zu sichern. Das langfristige Ziel ist es, den Markt so zu stabilisieren, dass
Flood Re nach einer Ubergangszeit von etwa 25 Jahren uberfliissig wird und der Versicherungsmarkt
Hochwasserrisiken eigenstindig tragen kann.***

6.7 USA

In den USA besteht eine erhebliche Versicherungsliicke fiir Schaden durch Naturkatastrophen, insbe-
sondere Hochwasser. 1968 wurde das National Flood Insurance Program (NFIP) eingefiihrt, um eine
Versicherungslosung fiir Hochwasserschaden bereitzustellen, da der private Markt diese Risiken weit-
gehend meidet.’® Derzeit ist in Hochrisikogebieten eine Versicherung fiir Immobilien mit Hypotheken
verpflichtend. Dennoch bleibt die Versicherungsliicke groR, insbesondere in Gebieten auRerhalb der
offiziellen Hochwasserzonen, in denen viele Menschen das Risiko unterschatzen. Nur 1 % der Immobi-
lien auRerhalb von Uberschwemmungsgebieten sind versichert, doch die Hilfte der Uberschwemmun-
gen in den USA in diesen Gebieten.”®

Durch das Pramienmodell "Risk Rating 2.0" wurden die Beitrdge starker risikobasiert gestaltet, was zu
steigenden Kosten fiir viele Versicherungsnehmer fiihrt.*” Kritiker fordern eine stérkere staatliche Un-
terstiitzung fir einkommensschwache Haushalte und Anreize fiir praventive MalRlnahmen, etwa durch
Zuschiisse zur Verbesserung der Gebaudesicherheit.’*® Dariiber hinaus wird eine verstirkte
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Transparenz der Versicherungsdaten gefordert, da derzeit keine zentrale 6ffentliche Erfassung der Ver-
sicherungsabdeckung existiert. Dies erschwert eine zielgerichtete Politik zur SchlieBung der Versiche-
rungslicke.

Insgesamt zeigt das Beispiel der USA, dass eine Pflichtversicherung allein nicht ausreicht, um eine um-
fassende Deckung nachhaltig sicherzustellen.

Tab. 2: Vergleich nationaler Ansatze zur Reduzierung von Versicherungsliicken

Versicherungsdichte | Pflichtversicherung Modelltyp

Deutschland 54 % Nein Freiwillige private Versicherung, Staatli-
che Ad-hoc-Hilfen

Frankreich 98 % Ja Hybridsystem (CatNat), CCR mit Staatsga-
rantie

Italien <20% Ja (nur Unterneh- Pflichtversicherung + Riickfonds

men)

Spanien 83 % Ja Staatsmonopol (Consorcio), unbegrenzte
Garantie

Schweiz ~100 % Ja Kantonale Monopole / Private

UK 95 % Nein Flood Re (Riicksystem, fondsbasiert)

USA <30% Teilweise NFIP (staatlich)

Quelle: Eigene Darstellung

7 Losungsoptionen zur Verkleinerung bestehender Versicherungsliicken

7.1 Pflichtversicherung gegen Elementarschiaden

Nach nahezu jeder grofReren Naturkatastrophe wie der im Ahrtal im Juli 2021 wird in Wissenschaft,
Politik und der breiten Offentlichkeit dariiber diskutiert, wie sich Biirger und Unternehmen besser ge-
gen die oft hohen Schaden, die mit den Katastrophen einhergehen, absichern und entsprechend Vor-
kehrungen treffen konnen. Im Fokus steht dabei in wiederkehrender Weise die Debatte liber die Ein-
fihrung einer sogenannten Pflichtversicherung gegen Elementarschiaden.** Nachdem frithere Bun-
desregierungen von einer solchen Einfihrung zurlickgeschreckt sind, wollen die Koalitiondre aus
CDU/CSU und SPD, die Anfang Mai 2025 ihre Arbeit aufgenommen haben, Elementarschadenversiche-
rungen starker verankert wissen. Ob dies jedoch auf eine ,,Pflichtversicherung” hinauslauft, ist noch

nicht abschlieRend geklart (s. dazu auch Box 2).**°

Bevor im Folgenden erortert wird, ob eine solche Pflichtversicherung aus 6konomischer Perspektive
sinnvoll und aus juristischer Sicht rechtens ware, soll kurz erlautert werden, was hinter dem vielfach
propagierten Politikinstrument steckt und welche Ziele mit diesem verfolgt werden sollen.
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7.1.1 Definition und Ziele einer Pflichtversicherung gegen Elementarschaden

Um sich dem Politikinstrument einer Pflichtversicherung gegen Elementarschaden zu nahern, er-
scheint es zunachst zwingend, die beiden Termini ,,Pflichtversicherung” und ,Elementarschaden” et-
was genauer in den Blick zu nehmen:

- ,Elementarschdden”: Als Elementarschdden gelten grundsatzlich all jene Schaden, die aus der ,,mo-

netdren Realisation“** des Eintritts einer Elementargefahr resultieren. Elementargefahren sind
wiederum Ereignisse, die auf physikalischen Risiken (,,physical risks“) zuriickzufiihren sind. Zu die-
sen Risiken zdhlen etwa Starkregen, Hochwasser, Stiirme, Diirren oder Brinde.'** Das bedeutet,
dass es all jene Ereignisse betrifft, die aus Naturgewalten riihren, die als unbeherrschbar gelten,
plétzlich auftreten, zeitlich begrenzt auftreten.'*® Der Eintritt dieser Ereignisse ,,kann“ (nicht zwin-
gend ,,muss”) dabei durch den Menschen mit beeinflusst sein.*** In der Praxis werden — zumindest
in Deutschland — bestimmte Elementargefahren (z.B. Sturm, Hagel, Feuer) bereits von einer Wohn-
gebdudeversicherung abgedeckt und nur spezifische Elementarereignisse (z.B. Hochwasser) durch
spezielle Elementarschadenversicherungen.'*

-, Pflichtversicherung”: Das Konzept ,,Pflichtversicherung” meint im Grundsatz eine ,Versicherung,

zu deren Abschluss eine gesetzliche Verpflichtung besteht”. Diese Verpflichtung geht damit einher,
dass potenzielle Versicherungsnehmer vom Staat dazu angehalten werden, eine bestimmte Versi-
cherung — hier: eine Elementarschadenversicherung — abschliefen zu missen. Dieser implizite Ver-
sicherungsabschlusszwang auf der Nachfragerseite bedarf jedoch tblicherweise erganzender Mal3-
nahmen auf der Angebotsseite. Das Konzept , Pflichtversicherung” ist mithin regelmaRig mit einen
Kontrahierungszwang auf Seiten der Versicherungsgeber verkniipft, d.h. Versicherer sind angehal-
ten, Antrdgen der Versicherungsnehmer auf Abschluss einer Versicherung auch stattzuge-

146,147,148
ben. ™"

Eine Pflichtversicherung, die eine Absicherung gegen Elementarschaden bietet, weist einige Unter-
schiede zu klassischen Pflichtversicherungen auf, insbesondere zu einigen Sozialversicherungen (z.B.
Krankenversicherung) oder auch Privatversicherungen (z.B. Kfz-Haftpflichtversicherung). So dient eine
Pflichtversicherung gegen Elementarschaden letztlich dem Vermogensschutz des Versicherten. Sie soll
den Wert des Eigentums des Versicherten, hier der (Wohn-)immobilie, stiitzen. In der Sozialversiche-
rung steht hingegen die Wahrung der der Gesundheit des Versicherten im Vordergrund, wahrend die

Privatversicherungen dem Schutz Dritter (z.B. Unfallopfer) dienen.*****°

141 Heep-Altiner, M., Rohlfs, T., Berg, M., Schmidt, J-P. (Hrsg.) (2022), Klimawandel und Nachhaltigkeit flir die Versicherungs-
wirtschaft, Springer Gabler, Heidelberg, 2022.

142 Arnold, R., Berg, M., Goecke, O., Heep-Altiner, M., & Miiller-Peters, H. (2023).

143 VGH Mannheim VersR 1988, 924.

144 Gerlach, V. (2018), Risikomiindigkeit bei Naturrisiken: eine Analyse der Risikomundigkeit im Umgang mit Naturrisiken im
Kontext des Klimawandels in Deutschland.

145 Arbeitsgruppe , Pflichtversicherung fir Elementarschaden”, Bericht, 2022.

146 Gabler Wirtschaftslexikon, Pflichtversicherung, abrufbar hier.

147 Arbeitsgruppe , Pflichtversicherung fur Elementarschaden®, Bericht, 2022.

148 per Begriff , Pflichtversicherung ist in der breiten Offentlichkeit sehr gebrauchlich. Er ist aber letztlich irrefihrend. Denn
im Wortsinn meint er letztlich die Existenz einer Versicherung, bei der sich potenzielle Versicherungsnehmer versichern
missen, d.h. im Sinne eines Monopolversicherers. Die gebrauchliche Lesart des Begriffs meint jedoch die Pflicht fur Ver-
sicherungsnehmer zum Abschluss einer Versicherung bei einer Auswahl an potenziellen Versicherungsunternehmen. Statt
»Pflichtversicherung” ware mithin , Versicherungspflicht” der addquatere Terminus [Becker, A. K. und Oslislo, C. (2022),
Obligatorische Versicherung gegen Schaden infolge von Naturkatastrophen, Wirtschaftsdienst, 102(1), 45-51].

149 Die Bundesregierung (2022).

150 Gabler Wirtschaftslexikon, Pflichtversicherung, abrufbar hier.
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Die Einfihrung einer Pflichtversicherung gegen Elementarschdaden verfolgt daher véllig andere Ziele

151

als andere Pflichtversicherungen. Die folgenden drei Ziele™" sind hierbei besonders hervorzuheben:

1. Starkung der Schadenstragfahigkeit von Hauseigentiimern: Eine Pflichtversicherung hat tblicher-
weise das SchlieSen der — eingangs der Studie beschriebenen — Versicherungsliicken bzw. die Er-

héhung der Versicherungsdichte zum Ziel. Diese Liicken sorgen dafir, dass Hauseigentiimer im
Falle von Elementarereignissen oftmals fiir massive Schaden aufkommen missen, die ihre wirt-
schaftlichen Kapazitdten strapazieren und existenzgefahrdend ausfallen kénnen. Eine Pflichtver-
sicherung soll in diesem Sinne einen Beitrag dazu leisten, die finanzielle Tragfahigkeit solcher Er-
eignisse, die die Eigentlimer oft unvorbereitet treffen, sicherzustellen bzw. zu starken. Sie ist mit-
hin als Instrument zur Verbesserung der Eigenvorsorge gedacht.

2. Entlastung der Allgemeinheit/Steuerzahler: Die Senkung der finanziellen Belastungen fiir die Steu-

erzahler wird regelmaRig als zweites zentrales Ziel genannt. Denn diese tragen de facto regelma-
Rig, zumindest zum Teil, die mit einer Naturkatastrophe einhergehenden (unversicherten) Scha-
den. Dies gilt insbesondere fiir die Schaden jener Haus- und Wohnungseigentiimer, die Gber kei-
nen Versicherungsschutz verfiigen. Den unversicherten Eigentimern gelingt es oftmals, die Risi-
ken von Naturkatastrophen auf die Steuerzahler und damit unbeteiligte Dritte abwalzen. Eine
Pflichtversicherung soll dem entgegenwirken, und die Eigenverantwortung der Eigentliimer star-
ken. Damit zielt eine Pflichtversicherung darauf ab, die Finanzierung der Folgen von extremen
Wetterereignisse und von klimabedingten Katastrophen durch Schaffung marktbasierter Versi-
cherungsmarkte zu privatisieren und den Bedarf an staatlich finanzierten Unterstiitzungsleistun-
gen im Katastrophenfall zu mindern.>%*3134
3. Reduzierung von Fehlanreizen: Ohne Versicherungsschutz besteht das Risiko, dass Betroffene
nicht ausreichend in SchutzmafRnahmen investieren, da sie sich im Ernstfall auf staatliche Hilfen

verlassen konnen. Eine Pflichtversicherung soll dazu beitragen, diese Fehlanreize zu reduzieren.

7.1.2 Okonomische Einordnung

Auch wenn mit einer Pflichtversicherung gegen Elementarschaden I6bliche Ziele verfolgt werden, be-
darf es fiir ihre EinfUhrung einer hinreichenden ordnungspolitischen Rechtfertigung. Dies gilt umso
mebhr, als dass ein solcher Markteingriff nicht nur die unternehmerische Freiheit der Versicherer ein-
schranken wiirde, die einem Kontrahierungszwang unterworfen werden. Auch die Vertragsfreiheit der
Versicherungsnehmer wiirde beschrankt.

Ein solch tiefgreifender Eingriff in die Handlungsfreiheit potenzieller Anbieter und Nachfrager von Ver-
sicherungsschutz ware aus 6konomischer Perspektive insbesondere dann zu rechtfertigen, wenn es
ein Versagen des Marktes gibt und sich lber die privaten Versicherungsmarkte mithin kein volkswirt-
schaftlich effizientes Marktergebnis erzielen ldsst. Nun lieBe sich argumentieren, dass die aktuelle
Marktsituation in vielen Landern mit hohen Versicherungsabdeckungsliicken schlicht ein Ergebnis von
Angebot und Nachfrage darstellt und die unversicherten Akteure bspw. eine bessere Verwendung ih-
rer begrenzten finanziellen Ressourcen sehen. Es gibt jedoch Anzeichen dafiir, dass die Versicherung
gegen Elementarschaden Merkmale eines sogenannten meritorischen Gutes aufweist. Es ware mithin
ein privates Gut, welches nicht in einem volkswirtschaftlich wiinschenswerten AusmaR bereitgestellt

151 Dartiber hinaus existieren noch einige weitere (Neben-)Ziele, wie etwa der ,,Schutz der Wohngeb&dudesubstanz” [Die Bun-
desregierung (2022)].

152 Die Bundesregierung (2022).

153 Mongelli, F. P., Ceglar, A., & Scheid, B. A. (2024). Why do we need to strengthen climate adaptations? Scenarios and finan-
cial lines of defence.

154 Arbeitsgruppe ,,Pflichtversicherung fur Elementarschaden”, Bericht, 2022.
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und nachgefragt wird. Es gdbe eine Unterversorgung bzw. Mindernachfrage nach Versicherungsschutz.
Wie oben dargelegt, sind zahlreiche Experten und Institutionen der Auffassung, dass ein hdherer Ver-
sicherungsschutz sowohl aus fiskalischer, makrodkonomischer und auch aus der Perspektive der Wah-
rung der Finanzmarkstabilitat volkswirtschaftlich wiinschenswert ware (s. Kapitel 5). Aber wieso blei-
ben Angebot bzw. Nachfrage hinter dem vermeintlichen , Pareto-Optimum® zuriick? Hierflr gibt es
einige Erklarungsansatze, auf die im Folgenden eingegangen werden soll.

7.1.2.1 Erklarungsansatze fiir bestehende Versicherungsliicken

1) Samariter Dilemma:

Das sogenannte Samariter-Dilemma gilt gemeinhin als ein zentraler Faktor fiir die geringe Nachfrage
nach Versicherungsschutz. So ist nach beinahe jeder (schweren) Naturkatastrophe folgendes Phano-
men zu beobachten, dass der Staat sich bereit erklart, finanzielle und sonstige Hilfen fiir die von einer
Katastrophe betroffenen Biirger und Unternehmen bereitzustellen. Der 6ffentliche Druck ist meist so
grol}, dass der Staat auf solche UnterstiitzungsmaRnahmen de facto nicht verzichten kann. Das Phano-
men, dass der Staat als ,Retter in der Not” einspringt, ist zwar politisch nachvollziehbar. Er erzeugt
jedoch eine veritable Anreizproblematik, die auch empirisch nachweisbar ist. So senkt die zumeist be-
griindete Erwartung der potenziellen Versicherungsnehmer, d.h. von Gebaudeeigentiimern, dass der
Staat im Ernstfall Hilfen gewahren wird, den Anreiz bei den Eigentiimern sich selbst abzusichern, sei es
durch MaBnahmen zur Risikominimierung oder (iber den Abschluss einer Elementarschadenversiche-
rung.’ Letztlich fungiert mithin der Staat als Instanz, welche einen ,impliziten Versicherungsschutz”
gewahrt, wobei nicht (allein) die Geschadigten einer Katastrophe diesen bezahlen, sondern die Allge-
meinheit bzw. der Steuerzahler und damit regelmaRig unbeteiligte Dritte. In der Folge tragen nicht die
Besitzer unversicherter Gebaude die Kosten (bzw. (iber ihre Steuerzahlungen nur zu einem marginalen
Anteil). Insbesondere Gebdudeeigentiimer in besonders exponierten Risikolagen kénnen mithin die
Kosten von Naturkatastrophen auslagern.’® Das ordnungspolitisch zentrale Haftungsprinzip ist durch
die implizite Staatsgarantie damit fundamental gestort, was sogar dazu fihren kann, dass Eigentlimer,
die keine Versicherung abgeschlossen haben, bessergestellt sind als jene Eigentlimer, die liber eine
solche Versicherung verfiigen.”’ Diese Beobachtung kann letztlich auch dazu beitragen, die Anreize
der bereits versicherten Eigentlimer nach einer weiteren Abdeckung mindern.

Und das Samariter-Dilemma sorgt nicht nur fir eine tendenziell zu geringe Versicherungsabdeckung,
sondern geht noch mit weiteren Folgewirkungen einher. So sorgt es beispielsweise fiir verzerrte Preise
auf den Immobilienmarkten, indem es Gebdude in geographischen Lagen, die als risikoexponierter gel-
ten (etwa an Fliissen), gegentiber solchen in anderen Gebieten kiinstlich aufwertet. Sie werden damit
tendenziell attraktiver als sie es ohne den impliziten Versicherungsschutz waren. Damit werden Eigen-
timer in diesen Lagen indirekt sogar noch fiir ihr individuell nachvollziehbares, aber volkswirtschaftlich

schadliches ,Fehlverhalten” belohnt.**®

Was hinzukommt: Dieser Belohnungseffekt wirkt nicht nur fur
bereits existierende Gebaude. Solange der implizite staatliche Versicherungsschutz wirksam ist, beste-
hen auch Anreize zur Neuerrichtung von Gebauden in katastrophengefahrdeten Gebieten, und damit

zu einer Verstetigung der Problematik.

Die Existenz des Dilemmas ist ferner eine selbsterfiillende Prophezeiung, wenn es nicht aufgeldst wird.
Denn sinkt durch die impliziten Staatsgarantie der Anreiz zur privaten Absicherung steigt damit auch

155 Becker, A. K. und Oslislo, C. (2022).
156 yon Weizsicker, R. K., Stissmuth, B., & Feilcke, C. (2006).
157 Bericht der Bundesregierung (2022)
158 yon Weizsacker, R. K., Stssmuth, B., & Feilcke, C. (2006).
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wiederum der Bedarf an staatlicher Unterstiitzung. Wird diese ex post (also im Zuge einer Naturkata-
strophe) faktisch auch gewahrt, steigert dies die Erwartung der Betroffenen, dass dies auch bei weite-
ren Katastrophen der Fall sein wird. In der Folge sinkt die Bereitschaft, eine Versicherung abzuschlie-

Ren, weiter, was das Dilemma nur weiter verscharft.**®

2) Mangelnde Fahigkeit zur Risikoeinschadtzung:

Dass die Nachfrage nach Versicherungsschutz gegen Elementarschdden hinter seinem vermeintlichen
Optimum zurtickbleibt, kann — neben dem Samariter-Dilemma — auch noch weitere Ursachen haben.
Hier ist insbesondere die oft fehleranfallige Risikoeinschatzung der potenziellen Versicherungsnehmer
zu nennen. So werden die Risiken und Kosten, die mit kiinftigen Schaden aus Naturkatastrophenereig-
nissen einhergehen, regelmaRig unterschatzt, was zu einer Unterdeckung an Versicherungsschutz
fiihrt.**® Als Ursache fiir die Fehleinschitzung wird darauf abgestellt, dass sich Menschen bei der Frage
fir oder gegen den Abschluss einer Versicherung regelmalig auf ihr Erfahrungswissen stitzen. Waren
sie also bspw. bisher nicht von einem Elementarschaden betroffen, gehen sie tendenziell auch davon
aus, dass sich dies auch kiinftig nicht andern wird. Da individuelle Elementarschaden im Alltag der
Menschen eher selten auftreten — eine Krankenversicherung muss demgegentiiber gehaufter in An-
spruch genommen werden — sind sie nicht so sehr deren Bewusstsein. Eine gesonderte Absicherung
gegen solche Gefahren wird daher oft gar nicht erst in Erwégung gezogen.™* Es gibt mithin einen weit
verbreiteten Erkenntnismangel im Hinblick auf die eigene Gefahrdungslage, der die Nachfrage nach
Versicherungsabdeckung schmalert.**?

3) Faktisches oder bewusstes Unwissen liber das AusmaR der Versicherungsabdeckung:

Ein weiterer Faktor, der die Nachfrage nach Versicherungsschutz schmalert, ist Unwissen bzw. Un-
kenntnis. So ist vielen potenziellen Versicherungsnehmer oft nicht bewusst, welche (Elementar-)Scha-
den von einer Versicherung, wie etwa einer Wohngebaudeversicherung, tatsiachlich abgedeckt sind.
Dies kann dazu fiihren, dass sie sich in triigerischer Sicherheit wiegen und eine Absicherung gegen
bestimmte Risiken nicht aktiv anstreben, da sie bereits davon ausgehen, dass sie gegen diese Risiken
bereits abgesichert sind.**>'** Neben dem fehlenden Wissen {iber die eigene Versicherungsabdeckung
kénnen zudem drei kognitive Faktoren eine Rolle spielen. Dazu zihlt erstens die Risikoignoranz, die
Betroffene dazu verleitet, faktisch existierende Risiken bewusst nicht sehen zu wollen. Zweitens die
Risikoverdrangung, wobei die Existenz der Risiken den Betroffenen zwar bewusst ist, diese von ihnen
jedoch defacto ausgeblendet werden. Und drittens das Phanomen der , Aufschieberities”, wobei po-
tenzielle Versicherungsnehmer trotz vorhandenem Wissen lber die eigene Verwundbarkeit Entschei-
dungen Uber Versicherungsabschliisse hinauszdgern.'®® Folglich kann eine nicht intendierte Unterver-
sicherung entstehen.

4) Unerschwingliche Pramien:

Zudem konnten die Versicherungsliicken auch schlicht deshalb so groR sein, weil die potenziellen Ver-
sicherungsnehmer die Versicherungspramien fiir nicht erschwinglich erachten, der Versicherungs-
schutz mithin als zu teuer erachtet wird. Dies diirfte jedoch momentan (noch) kein flachendeckendes

159 Osberghaus, D. et al. (2021).

160 Die Bundesregierung (2022).

161 Gross, C., Schwarze, R., & Wagner, G. G. (2019), MaRnahmen fir eine zukunftsgerechte Naturgefahren-Absicherung.

162 Asmussen, J. (2021), Kann ein privater Versicherungsmarkt gegen Elementarschiden funktionieren?. Ifo Schnelldienst,
74(11), 18-22.

163 Die Bundesregierung (2022).

164 Becker, A. K. und Oslislo, C. (2022).

165 Asmussen, J. (2021).



cepStudie Pflichtversicherung gegen Elementarschaden 29

Phdnomen sein und damit keine Erklarung flr die GroRe der Liicken. Allenfalls Eigentiimer, deren Ge-
baude ihren Standort in Lagen haben, welche gesteigerten Naturkatastrophenrisiken unterworfen ist,
dirften sich teilweise mit solch hohen Pramienforderungen konfrontiert sehen, die sie von einer Absi-
cherung Abstand nehmen ldsst.’®® Jedoch ist diese Momentaufnahme méglicherweise triigerisch.
Denn dass die Pramien in den nachsten Jahren steigen werden, gilt als nahezu sicher. Dazu tragt nicht
nur der Klimawandel mit einer Zunahme der Haufigkeit und Schwere der Schadensereignisse bei, son-
dern auch die Inflation oder die Wertentwicklung von Gebduden.'®’ Eine aktuelle Studie aus den USA
zeigt beispielsweise, dass sich die Versicherungskosten im Verhaltnis zur Hausbewertung zwischen
2013 und 2022 mehr als verdoppelt haben. Die risikobasierten Versicherungspramien sollen zudem bis
2055 um durchschnittlich 29,4% ansteigen, wobei davon allein elf Prozentpunkte auf steigende Klima-
risiken zuriickzufiihren sein werden.®®

5) Mangelndes Versicherungsangebot:

Neben den genannten nachfrageseitigen Hindernissen kénnten die Schutzliicken auch daher riihren,
dass es an einem entsprechenden Versicherungsangebot mangelt und die potenziellen Versicherungs-
nehmer daher moglicherweise auch ungewollt auf eine Absicherung verzichten missen. Fiir ein Aus-
bleiben eines Versicherungsangebots kann es dabei mehrere Griinde geben. Erstens eine einge-
schrankte privatwirtschaftliche Versicherbarkeit eines Naturkatastrophenrisikos (s. oben). Zweitens
konnten Versicherer aufgrund der Erschwinglichkeitsdiskussion bereits davon absehen, Versicherungs-
schutz anzubieten, in der Erwartung, dass sie sowieso nicht auf eine notige Nachfrage trifft. Hier ware
zwar die Versicherbarkeit gegebenenfalls in der Theorie gegeben, stielle jedoch in der Realitdtan Gren-
zen.'® Das Phianomen eines unzureichenden Versicherungsangebots kann zwar in besonders expo-
nierten Lagen — z.B. in Kalifornien und Florida — tatsachlich ein wichtiger Faktor fiir die Existenz einer
geringen Versicherungsabdeckung darstellen. Es stellt jedoch (bisher) kein flaichendeckendes Problem
dar. Fiir Deutschland wird beispielsweise angenommen, dass die meisten Gebdude, derzeit gegen Ele-
mentarschiden versicherbar sind, auch zu erschwinglichen Pramien'’®, wobei die Industrie-"* und die

Verbraucherverbiande'’? dabei leicht abweichende Sichtweisen vertreten.!*74

7.1.2.2 Schlussfolgerungen aus den Erklarungsansatzen fiir die Frage der Einfiihrung einer Pflicht-
versicherung

1) Samariter Dilemma

Wie eingangs des Kapitels beschrieben, ware ein Eingriff in den Markt fiir Elementarschadenversiche-
rungen insbesondere bei einem Marktversagen gerechtfertigt. Blickt man jedoch zunachst auf das Sa-
mariter-Dilemma stellt sich heraus, dass ein zentraler Faktor fiir die geringe Versicherungsabdeckung
in einem Staatsversagen begriindet liegt. Der Staat ist anscheinend nicht in der Lage glaubwiirdig zu

166 Osberghaus, D. et al. (2021).

167 prof. Dr. Oliver Brand (2024), Stellungnahme zum Antrag der Fraktion der CDU/CSU , Elementarschadenversicherung fit
fur die Zukunft machen”, BT-Drucks. 20/8732.

168 First Street (2025), 12th National Risk Assessment: Property Prices in Peril estimates $1.4 trillion reduction in unadjusted
real estate value due to climate-related risks, 3. Februar 2025, abrufbar hier.

169 Becker, A. K. und Oslislo, C. (2022).

170 Dies kann voraussetzen, dass Selbstbehalte oder auch Vorgaben zur Risikominderung Bedingung fur den Vertragsabschluss
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171 Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (2024), Elementarschadenversicherung, 15. Marz 2024, abrufbar
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172 Verbraucherzentrale Rheinland-Pfalz (2018), Die Versicherbarkeit von Elementarschaden in der Wohngebiudeversiche-
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versichern, jegliche Staatshilfe im Angesicht einer Naturkatastrophe auszuschlieBen. Ware er dazu fa-
hig und zwar dauerhaft und ohne jegliche Ausnahme, ware zu erwarten, dass die Risikovorsorge und -
pravention — auch durch eine erhohte Nachfrage nach Versicherungsschutz — auf Seiten potenzieller
Versicherungsnehmer zundhme, da entstandene Schaden nicht langer externalisiert werden konn-
ten.”>*’® Ohne dieses Staatsversagen wiirde das Haftungsprinzip stérker zur Geltung kommen, wére
die Ressourcenallokation effizienter und die Vermégensverteilung wiirde die tatsachliche Risikodispo-
sition der Eigentliimer eher widerspiegeln. Das Staatsversagen begriindet sozusagen ein ineffizientes
Marktergebnis. Die erstbeste Losung fir die ,Auflosung” des Samariter-Dilemmas ware ein absolut
glaubwiirdiges Bekenntnis des Staates auch im duRersten Notfall keine Hilfen bereitzustellen. Dies
ware der ordnungspolitisch sauberste Weg zur Férderung der Versicherungsabdeckung. Die Durch-
setzbarkeit eines solchen Bekenntnis erscheint jedoch wenig realistisch. Es herrscht eine faktische Un-
fahigkeit des Staates, solche Hilfen in der Not zu verweigern. Die Einflihrung einer Pflichtversicherung
gegen Elementarschaden ware somit auch ein Stlick weit ein Eingestandnis dieser Unfahigkeit, und
wirde offenbaren, dass der Staat sein eigenes Versagen nur durch eine solche Losung in seinen Folge-
wirkungen zu begrenzen in der Lage ist. Im Umkehrschluss bedeutet dies in jedem Fall, dass sie gegen-
Uber dem kompletten Riickzug des Staates als Retter in der Not theoretisch nur eine nachrangige L6-
sungsoption sein kann. Gleichwohl stellt sich die Frage, ob eine Pflichtversicherung dennoch ein Mittel
der Wahl sein kann bzw. sollte, weil ein freiwilliger und glaubhafter Riickzug des Staates in der Realitat
faktisch ausgeschlossen werden kann. Dieser Frage wird in einem der nachfolgenden Kapitel noch ver-
tiefter nachgegangen.

2) Risikoabschatzbarkeit und Unkenntnis

Die Problematiken der eingeschrankten Fahigkeit zur Risikoeinschatzung und zur (un-)bewussten Un-
kenntnis tber die individuelle Versicherungsabdeckung deuten vordergriindig auf Informationsliicken
auf Seiten potenzieller Versicherten hin. Wiirden sie geschlossen, wiirden mithin auch die Versiche-
rungsabdeckungsraten steigen, so die Theorie. Ob sich dies jedoch auch in der Praxis bemerkbar
macht, wird regelmaRig in Zweifel gezogen. Empirische Untersuchungen weisen jedenfalls darauf hin,
dass MalRnahmen zur Erhéhung des Informationsstands oft wenig Auswirkungen auf das Verhalten der
potenziellen Versicherungsnehmer haben. Und auch groRere Elementarschadenereignisse |6sen regel-
maRig keine Wellen von Versicherungsneuabschliissen aus.'”” Folglich fiihrt ein Erkenntnisgewinn oft-
mals nicht zu einer aktiven Handlung, wohl auch weil man eine individuelle Betroffenheit weiterhin
negiert oder ausblendet.'’®'”° Dieser Sachverhalt deutet jedoch nicht auf ein Versagen des Marktes hin
und begriindet aus sich heraus noch nicht die Einfiihrung einer Pflichtversicherung. Vielmehr deutet
er auch auf eine gewisse Risikofreudigkeit der Gebdaudeeigentiimer hin, die sicherlich auch darin ihre
Ursache hat, dass die Erwartung eines Einspringens des Staates besteht. Aber auch ohne diese oft be-
griindete Erwartung ware eine Risikofreudigkeit nicht unbedingt ein Anzeichen fir ein ineffizientes
Marktergebnis (,geringe” Versicherungsabdeckung), sondern wére schlicht ein Abbild von Praferen-
zen. Die potenziellen Versicherungsnehmer waren der Auffassung, dass es eine bessere Verwendung
ihrer begrenzten finanziellen Ressourcen gabe und die Opportunitatskosten einer Versicherung zu
hoch waren. Eine Pflichtversicherung ginge damit mit einer Bevormundung der Birger einher, die ihn

175 Eine solche Zunahme der Eigenvorsorge durch mehr Nachfrage nach Versicherungsschutz setzt voraus, dass Versiche-
rungsbranche (a) gewillt ist, diese zu bedienen und (b) fahig ist, diese zu bedienen (Stichwort: Versicherbarkeit).

176 Dije Auflésung des Dilemmas hiatte auch zur Folge, dass der Charakter der Versicherung als meritorisches Gut sich wandelt.

177 Osberghaus, D. und H. Hinrichs (2021), »The Effectiveness of a Large-Scale Flood Risk Awareness Campaign: Evidence from
Two Panel Data Sets«, Risk Analysis 41(6), 944—957.

178 Osberghaus, D. et al. (2021).

179 Asmussen, J. (2021).
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aus der Verantwortung befreit, eigenverantwortlich die Vor- und Nachteile einer Versicherungsabde-
ckung abzuwagen. Die individuelle Verantwortung wird im Sinne einer ,Versicherungsgesellschaft” so-

zialisiert.'®°

3) Erschwinglichkeit

Auch wenn hohe geforderte Pramien fiir Versicherungsschutz gegen Elementarschaden fiir betroffene
Gebaudeeigentiimer eine Herausforderung darstellen und zum Teil prohibitiv wirken kénnen, sind sie
per se kein Anzeichen fiir ein Marktversagen. Vielmehr sind sie Abbild der Risiken, mit denen sich Ge-
baudeeigentiimer angesichts zunehmender Naturgefahren, insbesondere in besonders exponierten
Lagen, konfrontiert sehen. Eine risikoaddquate Bepreisung von Versicherungsschutz ist zentral zur Auf-
rechterhaltung eines Anreizes zur Risikopravention, zur Starkung der Resilienz sowie zur Steigerung
der Motivation, solche Lagen zu meiden und ihnen weniger gefahrdete Standorte vorzuziehen. Wiirde
man dem Marktmechanismus den preislichen Hebel entziehen und beispielsweise Einheitspramien
vorsehen, fande eine Quersubventionierung von den geringen zu den hohen Risiken statt, die der Ri-
sikovorsorge abtraglich ware. Sie wiirde damit mehr Schaden erzeugen als Nutzen stiften. In jedem
Fall sind ,hohe” Pramien, auch wenn sie der Versicherungsabdeckungsrate abtraglich sind, aus ord-
nungspolitischer Sicht kein Rechtfertigungsgrund fiir die Implementierung einer Pflichtversicherung.
Dies gilt umso mehr, als dass die Problematik durch Einflihrung einer Pflichtversicherung nicht einfach
verschwindet. Auch eine solche kdnnte ,Schlechte Risiken-Eigentimer” finanziell Gberfordern.

4) Versicherungsangebot

Wie oben dargestellt, besteht derzeit (zumindest in Deutschland) keine flaichendeckende Versiche-
rungsangebotsproblematik und ein ausbleibender Versicherungsschutz liegt meist an einer unzu-
reichenden bzw. ausbleibenden Nachfrage. Und selbst wenn das Angebot kiinftig eingeschrankt wer-
den sollte, ware dies zumeist ein Resultat abnehmender Versicherbarkeit und Marktaustritte schlicht
ein Zeichen dafiir, dass das Anbieten von Versicherungsschutz sich nicht langer privatwirtschaftlich
rechnet. Dies ware eine logische Marktreaktion, wiese jedoch keinesfalls auf ein Marktversagen hin.
Auf diese, kiinftig wohl wachsende Herausforderung, mit der Einfiihrung einer Pflichtversicherung zu
reagieren, ware daher auch nicht schllssig. Denn diese ware — ohne zusatzliche begleitende MaRnah-
men — (iberhaupt nicht tragfahig. Stattdessen wiirde sie die Versicherungswirtschaft zur Bereitstellung
eines Produkts zwingen, welches Verluste produziert. Eine Pflichtversicherung ist per se nicht lukrati-
ver als eine Privatversicherung, welche die Versicherer erst gar nicht bereitstellen wiirden.

Zwischenfazit

Es gibt zahlreiche Erklarungsanséatze fiir die grofRen zu beobachteten Versicherungsliicken. Sie sind je-
doch in erster Linie auf ein Staats- und nicht auf ein Marktversagen zuriickzufiihren. Es gibt daher ord-
nungspolitisch de facto keine wirkliche Rechtfertigung fiir die Einflihrung einer Pflichtversicherung. Sie
konnte allenfalls als ,,quasi alternativlioser Ausweg” aus dem scheinbar unauflésbaren Samariter-Di-
lemma betrachtet werden. Der Staat sahe somit keine andere, moglicherweise milderen und weniger
einschneidenden Mittel, um sich aus einem selbst geschaffenen Dilemma zu befreien. Eine solche Be-
freiung ware wiederum aus 6konomischer Sicht sinnvoll, um die Elementarschadenversicherung von
seiner momentanen Rolle als meritorisches Gut zu befreien. Ungeachtet dessen stellt sich die Frage,
ob eine Pflichtversicherung tatsachlich ein ,alternativioser” Ausweg ist. Dieser Frage soll im kommen-
den Abschnitt nachgegangen werden.

180 Gerlach, V. (2018). Risikomundigkeit bei Naturrisiken: eine Analyse der Risikomindigkeit im Umgang mit Naturrisiken im
Kontext des Klimawandels in Deutschland.
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7.1.2.3 Was kann eine Pflichtversicherung leisten und was nicht?

Die Einflihrung einer Pflichtversicherung wiirde zunachst die Absicherung gegen Elementarschaden in
einer Gesellschaft ganz grundsatzlich erhdhen und die Gebaudeeigentiimer vor zum Teil erheblichen
wirtschaftlichen Verlusten im Falle des Auftretens von Naturkatastrophen schiitzen.'®! Sie wire in je-
dem Fall ein Beitrag zur Minderung des angesprochenen Samariter-Dilemmas. So kann sie das Problem
beheben, dass viele Eigentlimer auf eine Versicherung verzichten, weil ihr Risikobewusstsein zu gering
ausgepragt ist oder sie im Ernstfall fest mit staatlicher Hilfe rechnen. Die Erwartung an ein und auch
die Notwendigkeit des Einspringens des Staates im Katastrophenfall wiirde mutmaRlich minimiert. Die
Steuerzahler waren nicht langer diejenigen, die in erster Linie Lasten zu tragen hatten, sondern die
Gemeinschaft der (Pflicht-)Versicherten. Das ordnungspolitisch zentrale Haftungsprinzip wiirde mithin
gestarkt.'®? Eine Pflichtversicherung kann zudem als Instrument zur Stirkung der Resilienz verstanden
werden. Denn sie kann auf Seiten der (nun) versicherten Bilirger und Unternehmen fiir stabilere Erwar-
tungen sorgen. So sind die von den Versicherern geleisteten Zahlungen im Schadensfall vorhersehba-
rer als Zahlungen des Staates, der — je nach Schwere von Elementarschaden — auch ganzlich darauf
verzichten konnte. Stabilere Erwartungen, die durch ziigig geleistete Zahlungen der Versicherer auch
Bestatigung finden, erhohen das Sicherheitsgefiihl und kénnen sich als Hebel fiir eine zligigere Erho-
lung, einen rascheren Wiederaufbau und auch eine schnellere Wiederaufnahme von unternehmeri-
schen Titigkeiten erweisen.'®® Ferner kann sie dazu beitragen, einem verzerrten Preisgefiige auf den
Hauser- und Grundstiicksmarkten zu begegnen. Durch den Wegfall der impliziten Staatshaftung wiir-
den Gebaude und Grundstiicke in exponierten Lagen nicht langer in einer Weise kiinstlich gegenlber
solchen in anderen Gebieten relativ aufgewertet. Es kommt mithin zu einer effizienteren Nutzung be-
grenzter Landressourcen. Anreize zur Ansiedlung in besonders gefahrdeten Lagen wiirden mithin ge-
senkt. Spiegeln die Preise (der Grundstiicke und Gebaude) die ,,wahren” Risiken besser ab, sind damit
auch weitere positive Folgewirkungen verbunden. Denn damit sinkt auch die Notwendigkeit fir den
Staat durch politische und/oder regulatorische MaRRnahme (potenzielle) Gebdudeeigentiimer dazu be-
wegen zu missen, bestimmte gefahrdete Standorte zu meiden bzw. weniger gefahrdete Orte aktiv
auszusuchen. Einen Teil dieser Steuerung, die die Schaden fiir den Staat bereits ex ante (also vor dem
Eintreten von Elementarschdaden) begrenzen sollen, wiirde der Preismechanismus selbst (ibernehmen.
Die Notwendigkeit einer staatlichen (Nicht-)Ansiedlungspolitik wiirde geringer.'®*

Eine Pflichtversicherung gegen Elementarschaden birgt mithin einige Potenziale. Sie ist jedoch kein
Allheilmittel oder Selbstlaufer und ihre mogliche Vorteilhaftigkeit gegenliber dem Status quo ist min-
destens an gewisse Voraussetzungen gekniipft.

Erstens kann von einem hoheren Grad an gesellschaftlichem und individuellem Versicherungsschutz
auch ein falsches Signal ausgehen. Denn dieser kann Fehlanreizen und Moral Hazard Verhalten Vor-
schub leisten, sowohl auf Ebene der Gebaudeeigentiimer als auch auf Ebene des Staates. Denn eine
starkere Versicherungsabdeckung kann eine gewisse Sorglosigkeit begiinstigten. Das Wissen, im Scha-
densfall von einer Versicherung entschadigt zu werden, kann dazu fiihren, dass die Versicherten weni-
ger (finanzielle) Ressourcen in die Risikovorsorge bzw. -vermeidung investieren'®, und sie zu riskante-
rem Verhalten einladen. Und das Wissen, dass im Schadensfall in der Regel dann die
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184 yon Weizsiacker, R. K., Stssmuth, B., & Feilcke, C. (2006).
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setzt werden kdnnen. Gegebenenfalls waren diese dort individuell oder auch gesamtgesellschaftlich effizienter angelegt.
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Versicherungswirtschaft die Kosten tragt, kdnnte den Staat dazu veranlassen, sich eher aus der Ver-
antwortung fir die Bereitstellung genereller Schutzvorkehrungen (z.B. Bau von Hochwasserschutzan-
lagen) zurilickzuziehen. Unter einer Pflichtversicherung kénnte mithin die Risikopravention leiden. Das
Risiko ist dabei umso groRer, je weniger der Anbieter der Elementarschadenversicherung in der Lage
ist, dass individuelle — risikomindernde bzw. risikoférdernde — Verhalten der Versicherungsnehmer zu
beobachten. Der Grad der Informationsasymmetrie zwischen Versicherer und Versichertem ist mithin
ein zentraler Faktor und ein Fallstrick, der bei der Entscheidung fiir oder gegen die Einflihrung einer
Pflichtversicherung mitbedacht werden sollte. Letztlich sollte klar sein, dass eine Pflichtversicherung,
wenn sie zu mehr Risikobereitschaft einladt, auch mehr Schaden als Nutzen anrichten kann.*®®'®” Eine
Pflichtversicherungssysteme konnte die negative Entwicklung in gefahrlichen Gebieten daher auch be-
fordern.'®

Zweitens kann sie einer neuen Form der Quersubventionierung Vorschub leisten. Wahrend momentan
regelmalig die Steuerzahler fir nichtversicherte Schaden aufkommen, bestiinde mit einer Pflichtver-
sicherung die Gefahr, dass diese ,ungerechte” Lastenteilung schlicht durch eine andere ,,ungerechte”
Lastenteilung — gute Risiken subventionieren schlechte Risiken — ersetzt oder, da das Samariter-Di-
lemma wohl nicht ganzlich aufgelést werden wird, ergdnzt wiirde. Diese Gefahr besteht insbesondere
auch dadurch, dass der Pool der Versicherten bei Einflihrung einer Pflichtversicherung vordergriindig
mit Versicherungsnehmern gefiillt werden wiirde, die den schlechten Risiken zuzurechnen sind.

Drittens sollte klar sein, dass die Problematik der Erschwinglichkeit von Versicherungsschutz durch
eine Pflichtversicherung nicht verschwindet. Wenn dieser Aspekt Eigentlimer an besonders bedrohten
Standorten bisher schon vor Herausforderungen stellt, so dirften diese Herausforderungen durch eine
Pflichtversicherung nicht einfach verschwinden, zumal die prognostizierte Zunahme der Haufigkeit und
Schwere von Naturkatastrophen eine Absicherung kiinftig weiter verteuern dirfte.

Viertens |6st eine Pflichtversicherung die Problematik der zunehmenden Unversicherbarkeit von Na-
turkatastrophenrisiken nicht, sondern kénnte die Marktteilnehmer zum Angebot von Produkten zwin-
gen, die eigenwirtschaftlich (langfristig) nicht tragfahig sind. Auch die EIOPA weist bereits darauf hin,
dass der Versicherungsschutz fiir die Versicherungsnehmer kiinftig wohl nur auf Basis hoherer Pramien
oder nur noch eingeschrankt verfiigbar sein wird.'®

Und fiinftens wére eine Pflichtversicherung kein Instrument, welches die Problematik der klimawan-
delbedingten Verwundbarkeit |6st bzw. abmildert. Sie ist kein Mittel zur Bekampfung der Ursache
selbst bzw. zur Reduktion der Schiden an sich.’®® Eine Pflichtversicherung birgt mithin die Gefahr einer
Verschiebung des Fokus von Gesellschaft und Politik weg von Risikoanpassung, -pravention und -vor-
sorge und hin zu einer besseren Steuerung der Abwicklung von Elementarschadensfallen ex-post. Geht
mit einer Pflichtversicherung de facto eine Verschiebung des Fokus einher, droht mithin ein , Teufels-
kreis“ aus weniger Vorbeugung, welche die Anfalligkeit flir Schaden erhoht, den Versicherungsschutz
verteuert und die Verfligbarkeit von Versicherungsschutz mindert.

Wahrend einige dieser Fallstricke durch eine addquate entsprechende Ausgestaltung einer Pflichtver-
sicherung inihrer Wirkung begrenzt werden konnen, ist dies flir andere Aspekte nicht in gleicher Weise
moglich.
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Flr die Eindammung des Risikos der Entstehung von Moral-Hazard-Verhalten und damit verbundenen
Fehlanreizen ist insbesondere eine risikogerechte Bepreisung des (verpflichtenden) Versicherungs-
schutzes, auch wenn sie, wie in Kapitel 4 erlautert wurde, an Grenzen stoBen kann, essenziell. Nur
durch eine risikoaddaquate Pramiengestaltung kénnen Verzerrungen bei den Gebdude- und Grund-
stlickspreisen und damit eine Bevorteilung von Eigentlimern, die in exponierten Lagen zu verorten
sind, vermieden werden. Eine solche Bepreisung wiirde zudem Anreize fiir risikominderndes Verhalten
setzen, etwa im Sinne der Implementierung von Schutzvorkehrungen der Eigentlimer (z.B. bauliche
MalRnahmen) oder auch im Hinblick auf die Wahl eines geeigneten Standorts fiir das eigene Wohnge-
baude.’ Pramien, die die Risiken wiederspiegeln, schaffen Transparenz tiber die eigene Risikoexposi-
tion und ermutigen dazu, Schritte zur Reduktion dieser Exposition einzuleiten bzw. auszubauen.'** Die
Forderung eines solches Verhaltens tiber eine Preisgestaltung, die die individuellen Gefahrenlagen be-
rlcksichtigt, ist dabei nicht nur fiir den einzelnen Versicherten vorteilhaft, da er so die potenziellen
individuellen Schaden im Katastrophenfall senken kann, sondern starkt Gber kollektive Risikovorsor-
geanstrengungen insgesamt auch die gesamtgesellschaftliche Resilienz gegeniiber Elementarscha-
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Box 2: Risikoadadquate Bepreisung in Hochrisikolagen

Eine risikoadjustierte Bepreisung der Versicherungstarife ist aus ordnungspolitischer Sicht zwin-
gend, um Fehlanreizen vorzubeugen und fiir eine effiziente Ressourcenallokation zu sorgen. Gleich-
zeitig geht sie mit sehr hohen und moglicherweise nicht tragfahigen Belastungen fiir alle jene Ge-
biaudeeigentiimer einher, die bereits in Hochrisikolagen leben.' Diese haben sich beim Erwerb ihrer
Immobilie (oftmals begriindet) auf eine Welt ohne Pflichtversicherung und mit impliziter Staatshaf-
tung im Ernstfall eingestellt, was sich auch im Wert ihrer Immobilie widergespielt hat und wider-
spiegelt. Ware eine Pflichtversicherung, die auf risikobasierten Pramien basiert, bereits zum Zeit-
punkt des Erwerbs existent gewesen und hatte der Wert ihrer Inmobilie damit damals die Naturka-
tastrophenrisiken realitdtsgetreuer abgebildet (Wertminderung in risikobehaften Gebieten), ware
ihre Entscheidungsgrundlage eine andere gewesen. Eine Pflichtversicherung, die dieser Tatsache
nicht gerecht wiirde, wiirde mithin Eigentlimer von Altbauten fir ihr damals rationales Verhalten
bestrafen. Diese konnen sich nicht noch einmal neu entscheiden. Eine risikobasierte Pflichtversiche-
rung sollte daher zwischen solchen Eigentlimern unterscheiden, die bereits tber eine Immobilie ver-
fligen und solchen, die kiinftig eine Immobilie erwerben wollen (Alteigentliimer vs. potenzielle Neu-
eigentliimer). Letztere waren in der Lage, die ,neue Welt” mit risikobasierter Pflichtversicherung in
ihr Entscheidungskalkiil einzubeziehen. Wahrend eine Pflichtversicherung demnach bei kiinftigen
Eigentimern moglichst risikobasiert ausgestaltet sein sollte, bedarf es bei Bestandsbauten eine dif-
ferenziertere Herangehensweise. Hier ware etwa an begleitende staatliche UnterstiitzungsmalRnah-
men zur Abfederung der hohen potenziellen Lasten ihrer Eigentiimer zu denken'®*'**, bei gleichzei-
tiger Wahrung von Anreizen zur Risikoreduktion bzw. der Festlegung von Anforderungen zur Durch-
fihrung von RisikoreduktionsmaRnahmen (etwa bauliche Vorschriften). Fehlanreizen kénnte etwa
mit Selbstbehalten oder Deckungsgrenzen begegnet werden.'*®
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Um schadliches Moral-Hazard-Verhalten einzugrenzen, ware es zudem zielfiihrend — auch im Rahmen
einer Pflichtversicherung — das Einfordern von Selbstbehalten zu erlauben, Deckungsgrenzen festzule-
gen™” und kleinere Schiden von der Absicherung auszunehmen. Auch eine Pramiengestaltung, die
risikominderndes Verhalten honoriert, wére ein wichtiges Element (s. dazu auch Kapitel 7.1.4). Dies
verhindert einerseits, dass Versicherer auch bei Bagatellschdden unterstiitzend eingreifen mussen,
und halt anderseits die Anreize auf Seiten der Versicherten aufrecht, risikomindernd zu agieren, um
etwaige Schaden von vornherein zu begrenzen. Das sind wichtige Eckpfeiler, um zu verhindern, dass
eine Pflichtversicherung von den Versicherten als eine Art ,,Rundum-Sorglos-Paket” verstanden wiirde
und essenziell zur Férderung ihrer Tragfahigkeit.'?®'%° Letztlich diirfte eine Pflichtversicherung nur als
ykomplementare” MalRnahme installiert werden, die anderweitige Schritte zur Risikovorsorge und -
pravention nicht gefahrdet oder unterminiert. Anreize zu deren Aufrechterhaltung bzw. Ausbau miis-
sen fortbestehen bzw. geférdert werden.?® Hierfiir sind wiederum risikoadidquate Pramien essenziell.
Auch wenn diese absolut im Fokus stehen sollten, sind sie in der Realitdt womdglich nicht uneinge-
schrankt — in allen Lagen und auf lange Sicht — (politisch) durchsetzbar. Insbesondere aufgrund des
wahrscheinlichen Anstiegs der Pramien und der fragilen Situation von bestehenden Eigentiimern in
Hochrisikozonen dirfte, auch mit einer Pflichtversicherung, ein gewisser Druck verbleiben, besonders
gefahrdete Haushalte etwa (iber gezielte sozialpolitische Malhahmen bzw. Transfers aus Steuergel-
dern weiterhin zu unterstiitzen. Im Vergleich zur aktuellen Samariter-Dilemma-Situation waren solche
Hilfen jedoch mutmaRlich geringer, kalkulierbarer und deutlich planbarer, da sie nicht adhoc und unter
grofRen Unsicherheiten gewahrt wiirden.

Wahrend die durch eine Pflichtversicherung induzierten Moral-Hazard-Problematiken mithin zu einem
gewissen Grad kontrollierbar wéren, ist sie (allein) keine Losung, die weitergehende Problematiken
hinreichend adressiert. So dndert sie etwa nichts oder wenig an der zunehmenden Unversicherbarkeit
von Naturkatastrophenrisiken oder der Erschwinglichkeitsfrage. Auch verhindert sie fiir sich genom-
men noch keine Schaden. Ihre Einfiihrung miisste mithin an mehrere Voraussetzungen geknipft sein.
Erstens einer rigiden Bekampfung von Moral-Hazard-Risiken. Zweitens einem glaubwiirdigen, langfris-
tigen und klaren Bekenntnis zur Verstetigung und zum Ausbau risikomindernder (staatlicher) MalRnah-
men, inklusive faktischer Absicherungen zur Vermeidung einer pl6tzlichen Abkehr von dem Bekennt-
nis. Und drittens musste eine Pflichtversicherung — aufgrund ihrer potenziell mangelnden alleinigen
Tragfahigkeit (Stichwort: zunehmende Unversicherbarkeit) —zwingend mit zusatzlichen staatlichen und
anderweitigen BegleitmaBnahmen erganzt werden. Diese Mallnahmen werden in Kapitel 8 ndher be-
leuchtet.

7.1.3 Juristische Einordnung

Aus juristischer Sicht muss die Einfiihrung einer Pflichtversicherung fir Elementarschdaden in Deutsch-
land sowohl mit dem Recht der Europaischen Union als auch mit dem deutschen Recht vereinbar sein.
Ob dies fiir der Fall ist, hdngt von der konkreten Ausgestaltung der Elementarschaden-Pflichtversiche-
rung ab und lasst sich nicht pauschal beantworten. Im Folgenden werden daher die wesentlichen An-
forderungen sowohl des Europarechts als auch des deutschen Verfassungsrechts an eine solche Pflicht-
versicherung allgemein dargestellt.

197 Osberghaus, D. et al. (2021) denken hier etwa an eine Art Basisversicherung, die nur einen Teil der Schiaden abdeckt, wobei
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7.1.3.1 Anforderungen des Europarechts

Der Européische Gerichtshof (EuGH) hat sich bislang nicht zur Frage der Europarechtskonformitat einer
Pflicht von Grundstiicks- und Immobilieneigentiimern zum Abschluss einer Versicherung gegen Ele-
mentarschiden geduRert.”* Im Folgenden werden die wesentlichen Anforderungen des Europarechts
an eine solche Pflichtversicherung allgemein erortert.

7.1.3.1.1 EU-Primarrecht: Grundfreiheiten

Primarrechtliche Anforderungen an Elementarschaden-Pflichtversicherungen kénnen sich aus der Nie-
derlassungsfreiheit (Art. 49 AEUV) und der Dienstleistungsfreiheit (Art. 56 ff. AEUV) ergeben. Beide
Grundfreiheiten waren Gegenstand von EuGH-Urteilen zu Pflichtversicherungen: zum einen in Bezug
auf eine Pflicht fiir Patentanwiélte in Osterreich zum Abschluss einer Berufshaftpflichtversicherung®®
und zum anderen in Bezug auf eine Pflicht von Kraftfahrzeughaltern in Italien zum Abschluss einer
Haftpflichtversicherung, die mit einem Kontrahierungszwang auf Seiten der Versicherungsunterneh-
men verbunden war’®. Auch wenn sich der EuGH zur Europarechtskonformitat einer Elementarscha-
den-Pflichtversicherung bislang noch nicht gedulRert hat, so kdnnen dazu Anhaltspunkte aus seinen
beiden Urteilen zu anderen Pflichtversicherungsarten identifiziert werden.?®*

Demnach konnte eine Elementarschaden-Versicherungspflicht fiir Grundstiicks- bzw. Immobilienei-
gentiimern bzw. ein entsprechender Kontrahierungszwang fir Versicherungsunternehmen in einem
EU-Mitgliedstaat, selbst wenn diese unabhangig von der Nationalitdt bzw. dem Unternehmenssitz gel-
ten wirden, insofern einen Eingriff sowohl in die Niederlassungs- als auch in die Dienstleistungsfreiheit
darstellen, als sie den Marktzugang durch zusatzlichen Organisations- und Kostenaufwand wenn auch
nicht unterbinden, aber doch zumindest unattraktiver machen wiirde.

Ein solcher Eingriff konnte jedoch gerechtfertigt sein, wenn das von der Elementarschaden-Versiche-
rungspflicht verfolgte Ziel zwingenden Griinde des Allgemeinwohls entspricht und sie zudem verhalt-
nismafig ist. Hierzu muss Pflichtversicherung geeignet und erforderlich sein, ihr legitimes Ziel zu errei-
chen, ohne dass es hierfiir mildere Alternativen gabe und sie folglich Gber das Erforderliche hinaus-
geht.?® Als zwingende Griinde des Allgemeinwohls kommen u.a. insbesondere der Schutz sowohl von
Hauseigentiimern als auch der 6ffentlichen Haushalte vor finanziellen (Uber-)Belastungen durch GroR-
schadensereignisse in Betracht. Ob eine Elementarschaden-Versicherungspflicht auch verhaltnismaRig
ist, hangt stark von ihrer konkreten Ausgestaltung ab und lasst sich nicht pauschal bewerten.

7.1.3.1.2 EU-Sekundarrecht: Solvabilitdts-1l-Richtlinie

Anforderungen des EU-Sekundarrecht an eine Elementar-Pflichtversicherung kénnten sich insbeson-
dere aus der Solvabilitats-Il-Richtlinie 2009/138/EG ergeben.’® In jedem Fall ist die Einfiihrung einer
Elementarschaden-Pflichtversicherung der Europdischen Kommission zu notifizieren (Art. 179). Zudem
schrankt der in der Solvabilitats-ll-Richtlinie verankerte Grundsatz der Tariffreiheit (Art. 21, 154 und
182) eine Preis- bzw. Tarifkontrolle durch die EU-Mitgliedstaaten stark ein. Insbesondere ist es ihnen
untersagt, von Versicherungsunternehmen eine Genehmigung oder systematische Ubermittlung der
allgemeinen und besonderen Versicherungsbedingungen und Tarife zu verlangen. Nur bei privaten

201 Deutscher Bundestag (2024), S. 4.

202 EyGH, Urteil v. 11. Juni 2009, Rs. C-564/07 — Kommission/Osterreich.
203 EuGH, Urteil v. 28. April 2009, Rs. C-18/06 — Kommission/Italien.

204 Zum Folgenden Deutscher Bundestag (2024), S. 8 ff.

205 Zum Folgenden Deutscher Bundestag (2024), S. 13.

206 Deutscher Bundestag (2024), S. 7 f.
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oder freiwilligen Krankenkassen ist eine Beitragsdeckelungen und die Beteiligung an einem Verlustaus-
gleichssystem grundsatzlich moglich (Erwagungsgrund 85). Fiir die Ausgestaltung von Elementarscha-
den-Pflichtversicherungen sind diese Vorgaben insbesondere in Bezug auf pramienregulierende Mal3-
nahmen wie Riickversicherungen oder Pramiensubventionen relevant, die Versicherung von Hochrisi-
koobjekten zu erschwinglichen Tarifen sicherstellen sollen. Bislang wurden entsprechende Malinah-

men in verschiedenen EU-Mitgliedstaaten jedenfalls nicht durch die EU beanstandet.?”’

7.1.3.2 Anforderungen des deutschen Verfassungsrechts

Die Einfihrung einer Elementarschaden-Pflichtversicherung ist nach deutschem Verfassungsrecht
zwar grundsitzlich moglich.®® Allerdings sind fiir deren verfassungskonforme Ausgestaltung be-
stimmte Vorgaben zu beachten. Verfassungsrechtliche Risiken kénnen durch entsprechende Ausge-
staltungen (z.B. mildere Vorstufen einer Pflichtversicherung, Entlastungen bei Hochrisikoobjekten)
verringert werden. Insbesondere besteht kein genereller, verfassungsrechtlich begriindeter Vorrang
praventiver MaBnahmen vor einer Elementarschaden-Pflichtversicherung.’®® Beide Instrumente kon-
nen sich ergdnzen und wechselseitig verstarken. Idealerweise werden sie in der Weise verschrankt,
dass mit einer Pflichtversicherung zugleich Anreize zur Pravention gesetzt werden. Im Folgenden wer-
den die verfassungsrechtlichen Anforderungen an eine Elementarschaden-Pflichtversicherung mit
Blick auf Freiheitsgrundrechte dargestellt.

Eine Elementarschaden-Pflichtversicherung fir Hauseigentiimer stellt einen rechtfertigungsbedurfti-
gen Eingriff in die allgemeine Handlungsfreiheit (Art. 2 Abs. 1 GG) dar. Da die Versicherungspflicht an
das Grund- und Wohngebaudeeigentum ankniipft, kann zudem ein Eingriff in die Eigentumsfreiheit
(Art. 14 Abs. 1 GG) vorliegen. Zudem kénnte die unternehmerische Freiheit von Versicherungsunter-
nehmen (Art. 12 GG) tangiert sein, indem sie bestimmte Risiken abdecken miussten, die sie unter
marktwirtschaftlichen Bedingungen moglicherweise nicht oder nur unter anderen Pramienkalkulatio-
nen versichern wirden. Diese Eingriffe in Freiheitsgrundrechte kénnten jedoch gerechtfertigt sein,
wenn sie einen legitimen Zweck im Uberwiegenden 6ffentlichen Interesse verfolgen und zudem ver-
haltnismalig sind. Letzteres setzt voraus, dass die Elementarschaden-Pflichtversicherung geeignet und
erforderlich ist, den von ihr verfolgten Zweck zu erreichen, sowie in einem angemessenen Verhaltnis
zu ihrer Eingriffsintensitat steht.

Hinsichtlich des legitimen Zwecks, dem eine Elementarschaden-Pflichtversicherung dienen muss, hat
der Gesetzgeber grundsatzlich einen weiten Gestaltungsspielraum:

o Als legitimer Zweck kommt zunachst die Existenzsicherung bzw. der Schutz von Gebaudeeigenti-
mern vor finanzieller Uberforderung in Betracht. Mit diesem gesetzgeberischen Zweck kénnte je-
doch nur eine Versicherungspflicht gegen existenzbedrohende Schaden (insbesondere Totalver-
luste) gerechtfertigt werden. Da die Elementarschaden-Pflichtversicherung (anders als Haftpflicht-
versicherungen) der Eigensicherung dient, darf sie sich zudem nicht in einem solchen ,,aufgedrang-
ten” Selbstschutz erschépfen.?™

207 Nothoff, M. (2024), Gebdude- und Elementarversicherungen, r+s 2024, S. 104 ff., Rn. 60; Roth, M. (2021), Verpflichtende
Elementarschadenversicherung — Auslandische Vorbilder und Zuldssigkeit einer deutschen Regelung, NJW 2021,
S. 2999 ff., Rn. 14.

208 Zum Folgenden umfassend Arbeitsgruppe ,,Pflichtversicherung fiir Elementarschaden” der Justizministerinnen und Justiz-
minister (2022), Bericht [im Folgenden: , Arbeitsgruppen-Bericht (2022)“], S. 3 ff.
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210 Ebd,, S. 3 und 5.
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e Die Elementarschaden-Pflichtversicherung konnte auch dem Erhalt bzw. dem schnellen Wieder-
aufbau des Wohngebiaudebestands dienen.?** Elementargefahren kénnen zu kumulierten Schaden
fihren und den Wohngebaudebestand ganzer Regionen — wie z.B. im Ahrtal — flachendeckend
schadigen. Daher ist es vertretbar, dass der Gesetzgeber die Einfliihrung einer Pflichtversicherung
mit diesem Gemeinwohlbelang rechtfertigt, um zligig und verlasslich fiir einen Wiederaufbau er-
forderlichen Gelder bereitzustellen.

e  Mit der Pflichtversicherung kénnte auch der Zweck verfolgt werden, eine strukturell gestorte Ver-
sicherungsnachfrage zu korrigieren.?** Im Fall kumulierter Elementarschadenereignisse wird — an-
ders als bei Einzelschaden — regelmaRig durch staatliche Ad-hoc-Hilfen eingegriffen, die eine Billig-
keitsentschddigung vorsehen (sog. ,,Samariter-Dilemma*“). Damit wird eine systematische und risi-
kogerechtere Absicherung von Elementargefahren durch die betroffenen Wohngebaudeeigenti-
mer systematisch erschwert (,,charity hazard“). Es ist vertretbar, dass der Gesetzgeber eine Pflicht-
versicherung einflihrt, um die strukturell gestorte private Absicherung zu korrigieren und politisch
bestimmte Soforthilfen durch eine systematische private Versicherung zu ersetzen.

Mit einer Elementarschaden-Pflichtversicherung kénnen die vorgenannten legitimen Zwecke im Prin-
zip erreicht werden. Bei der konkreten Ausgestaltung ist jedoch zu berlicksichtigen, welche dieser Zwe-
cke im Einzelnen verfolgt werden.

Eine Elementarschaden-Pflichtversicherung diirfte auch erforderlich sein. Andere mildere, weniger
eingriffsintensive Ansatze (u.a. Beschrankung der Versicherungspflicht auf Hochrisikoobjekte, Vorrang
praventiver MalRnahmen), diirften nicht gleich effektiv geeignet sein, die vorgenannten legitimen Zwe-
cke zu erreichen.

Mit Blick auf die Angemessenheit kann die Elementarschaden-Versicherungspflicht grundsatzlich eine
risikoaddquate und zumutbare Belastung des Wohngebaudeeigentliimers darstellen. Dabei konnen je-
doch ggf. fir die Eigentlimer von Hochrisikoobjekten Entlastungen vorzusehen sein, um im Einzelfall
unzumutbare Pramienlasten zu vermeiden. Ein verfassungsrechtliches Risiko kann dartiber hinaus da-
rin gesehen werden, dass das Bundesverfassungsgericht fur die Angemessenheit der Pflege-Pflichtver-
sicherung darauf abgestellt hat, dass ein fir die meisten nicht finanzierbares Lebensrisiko abgesichert
werde. Es erscheint jedenfalls fraglich, ob eine solche Vorgabe fiir die Elementarschaden-Pflichtversi-
cherung erfiillt ware, wenn mit dieser alle und nicht nur existenzbedrohende Elementarschaden abge-
sichert werden sollen.

Eine Pflichtversicherung kann als verhaltnismaRig gelten, wenn sie den Wettbewerb unter Versiche-
rungsunternehmen weiterhin ermdglicht, Wahlmaoglichkeiten fiir Versicherte bietet (z.B. durch unter-
schiedliche Anbieter) und gleichzeitig ein ausgewogenes Verhaltnis zwischen staatlicher Regulierung
und privatwirtschaftlicher Initiative sichergestellt wird.

Insgesamt kdnnte eine isolierte Pflichtversicherung als tendenziell eher als unverhaltnismaRig betrach-
tet werden, da sie tief in die Entscheidungsfreiheit von Versicherten und Versicherungsunternehmen
eingreift. Ein komplexerer Ansatz, der Pflichtversicherungen mit ergainzenden MaRnahmen kombi-
niert, kdnnte eine verhaltnismaRigere Losung darstellen und dennoch eine ausreichende Absicherung
gewabhrleisten. Eine isolierte Pflichtversicherung konnte auch insofern als unangemessen eingestuft
werden, da sie die finanzielle Belastung auf Eigentlimer und Versicherungsunternehmen verlagert. Ein
kombinierter Ansatz, der offentliche PraventionsmaRnahmen, Katastrophenschutzprogramme und

211 Ebd,, S. 3 und 5.
212 Ebd,, S. 3 und 5.



cepStudie Pflichtversicherung gegen Elementarschaden 39

Versicherungslosungen integriert, kdnnte eine verhaltnismalRigere Losung darstellen, die sowohl indi-
viduelle als auch gesellschaftliche Interessen beriicksichtigt.

Letztlich bleibt die Frage, inwiefern eine Pflichtversicherung staatliche Soforthilfen langfristig ersetzen
oder zumindest reduzieren kdnnte. Wahrend diese derzeit nach Katastrophenereignissen regelmaRig
gewahrt werden, kénnte ein obligatorisches Versicherungssystem zu einer verstarkten Eigenverant-
wortung fiihren und fiskalische Belastungen fiir den Staat verringern.

7.1.3.3 Zwischenfazit

Die inzwischen Uberwiegende Meinung der rechtswissenschaftlichen Literatur geht mittlerweile davon
aus, dass die Einfihrung einer Elementarschaden-Pflichtversicherung durch einen EU-Mitgliedsaat —
abhangig von ihrer konkreten Ausgestaltung —grundsétzlich europarechtlich méglich ist.*** Vorausset-
zung ist, dass dabei die vorstehend aufgezeigten Anforderungen sowohl der Grundfreiheiten des EU-
Primarrechts als auch aus des EU-Sekundarrechts insbesondere gemafd der Solvabilitats-lI-Richtlinie
beachtet werden.

Die Einflihrung einer Elementarschaden-Pflichtversicherung ist auch nach deutschem Verfassungs-
recht zwar grundsatzlich méglich.”** Allerdings sind fiir deren verfassungskonforme Ausgestaltung be-
stimmte Vorgaben zu beachten. Verfassungsrechtliche Risiken kénnen durch entsprechende Ausge-
staltungen (z.B. mildere Vorstufen einer Pflichtversicherung, Entlastungen bei Hochrisikoobjekten)
verringert werden. Insbesondere besteht kein genereller, verfassungsrechtlich begriindeter Vorrang
praventiver MaRnahmen vor einer Elementarschaden-Pflichtversicherung.?’® Beide Instrumente kon-
nen sich ergdnzen und wechselseitig verstarken. Idealerweise werden sie in der Weise verschrankt,
dass mit einer Pflichtversicherung zugleich Anreize zur Pravention gesetzt werden.

7.1.4 Zentrale Elemente einer Pflichtversicherung

Aus einer rein ordnungspolitischen Perspektive ist die Einflihrung einer Pflichtversicherung keinesfalls
zwingend, denn, wie oben dargelegt, wiirde mit ihr nicht in erster Linie ein Marktversagen, sondern
ein Staatsversagen korrigiert. lhre Einflihrung lieRe sich mithin nur dadurch begriinden, dass sich der
Staat nicht in der Lage sieht, seine eigene ,Unfahigkeit” durch andere Politikinstrumente glaubhaft
und dauerhaft zu korrigieren. Akzeptiert man diese Feststellung und erlangt man damit auch zur Ein-
sicht, dass eine Form der Pflichtversicherung zur Auflésung des Versagens ein Mittel sein kann, stellt
sich dennoch die Frage, wie eine solche Versicherung ausgestaltet sein sollte, um ordnungspolitischen
Grundsatzen bestmoglich zu genligen. In jedem Fall misste eine solche Pflichtversicherung einigen
Prinzipien folgen und Kriterien erfiillen, um sie als geeignet zu erachten. Bei der Ausgestaltung sind
folgende Anforderungen bzw. Voraussetzungen zentral:

e Haftungsprinzip muss greifen: Durch die Einflihrung einer Pflichtversicherung sinkt mutmaR-
lich die implizite Notwendigkeit des Staates im Schadensfall Schaden fiir einen Wohngebaude-

eigentiimer zu GUbernehmen. Dies starkt zunachst das ordnungspolitisch zentrale Haftungsprin-
zip. Die Verantwortung eines Eigentlimers im Hinblick auf die Absicherung seines Eigentums
nimmt zu. Bei inaddquater Ausgestaltung einer Pflichtversicherung droht dieser wichtige Ef-
fekt jedoch teilweise zu verpuffen, etwa wenn Eigentiimer dadurch die Verantwortung an die

213 Deutscher Bundestag (2024), S. 6 m.w.N.

214 Zum Folgenden umfassend Arbeitsgruppe ,,Pflichtversicherung fiir Elementarschaden” der Justizministerinnen und Justiz-
minister (2022), Bericht [im Folgenden: , Arbeitsgruppen-Bericht (2022)“], S. 3 ff.
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Versicherungswirtschaft oder andere Eigentiimer im Versicherungspool auslagern kénnen. So
wirde beispielsweise eine Pflichtversicherung mit Einheitspramien dafiir sorgen, dass
schlechte Risiken, also etwa Eigentiimer, die nahe an Gberschwemmungsgefahrdeten Fliissen
wohnen, Ubervorteilt wirden und Dritte quasi einen Teil ihrer eingegangenen Risiken liber-
nehmen mussten. Bei der Ausgestaltung einer Pflichtversicherung miisste mithin sichergestellt
werden, dass das Haftungsprinzip in grétmoglichem Umfang greift, um keinen Fehlanreizen
Vorschub zu leisten.

Moglichst risikogerechte Bepreisung der versicherten Vermdgenswerte sicherstellen: Eine
Pflichtversicherung sollte — weitestgehend und soweit méglich®*® — auf risikoadjustierten Pra-
mien basieren. Nur so kann das Haftungsprinzip seine volle Wirkung entfalten und nur so kann
sichergestellt werden, dass die Werte von Wohngebaduden ihre tatsachlichen Werte abbilden
und keiner Verzerrung unterliegen. Eine Pflichtversicherung muss die notigen Anreize schaf-
fen, dass sich kiinftige Eigentiimer nicht in Hochrisikolagen ansiedeln und sich Eigentlimer von
Bestandsgebaduden in solchen Lagen verstarkt Gedanken dariiber machen, andere weniger ris-

kante Standorte zu suchen. Der Preis fir den Versicherungskontrakt muss als zentraler Steue-
rungsmechanismus mithin das Angebot und die Nachfrage auf den Immobilienmarkten so be-
einflussen, dass er die Risiken moglichst exakt widerspiegelt. Klar ist jedoch auch, dass eine
Pramiengestaltung, die die Risiken in vollem Ausmal’ abbilden wiirde, einzelne Eigentiimer,
und mittelbar auch etwaige Mieter, mutmatlich tiberfordern kénnte. Fiir diesen Kreis sind ge-
zielte Unterstltzungsmalnahmen wohl unumganglich. Sie diirfen jedoch die Anreizwirkung
risikogerechter Pramien nicht unterminieren und sollten sich nicht auf Neubauten und damit
kiinftige Eigentlimer erstrecken.

Keine Quersubventionierung: Es ist ferner entscheidend, dass gute Risiken im Versicherungs-
pool nicht dafiir bestraft werden, dass sie zu den guten Risiken zdhlen. Sie sollten, wenn tber-

haupt, nur in sehr begrenztem Malie fiir die schlechten Risiken in Mithaftung genommen wer-
den. Dies gebietet nicht nur der Fairnessgedanke, sondern schlicht die Eigenverantwortung
eines jeden Eigentiimers. Miissten bei Einflihrung einer Pflichtversicherung die guten Risiken
fur das ,,Fehlverhalten” der schlechten Risiken in groRem Umfang Kosten (ibernehmen, wiirde
dies wohl die breite Akzeptanz fiir eine solche Pflichtversicherung untergraben. Die guten Ri-
siken sollten Uber ihre Versicherungsbeitrage nicht die Beitrage schlechter Risiken subventio-
nieren mussen.

Selbstbehalte, Deckungsgrenzen und keine Absicherung von Bagatellschaden: Da ein umfang-
reiche Versicherungsabdeckung aller Eigentlimer von Wohngebauden durch eine Pflichtversi-

cherung dazu einladen kann, dass sich die Versicherten ,zurlicklehnen” und sich nun statt auf
den Staat auf die Versicherungswirtschaft als Retter in der Not verlassen kénnten, sollten die
Versicherungsanbieter neben der risikobasierten Pramiengestaltung auch —in gewissem Mal3e
— mit Selbstbehalten und Deckungsgrenzen arbeiten diirfen. Um biirokratische Aufwande zu
minimieren, sollten sie ferner Entschadigungsleistungen bei nur geringen Schaden ausschlie-
Ren konnen. Der Spielraum, der Versicherungsunternehmen fiir die Festlegung von Selbstbe-
halten, Deckungsgrenzen und Ausschliissen offenstehen soll, sollte klar und transparent regu-
latorisch vorgegeben werden. Er muss so abgesteckt werden, dass er den Zweck einer

216 Wie in Kapitel 4 dargelegt, stoRt eine, sich strikt an die individuellen Risiken orientierende Pramiengestaltung an praktische

Grenzen, da die Risiken derzeit und mutmaRlich auch kiinftig nicht objektiv beobachtbar und messbar sind. Dies sollte den
Gesetzgeber bei der Ausgestaltung einer Pflichtversicherung nicht davon entbinden, sich um eine gewisse Risikoadjustie-
rung zu bemiihen.
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Pflichtversicherung in seiner Wirkung nicht konterkariert, den Wettbewerb zwischen verschie-
denen Versicherungsanbieter nicht verunmaoglicht und zusatzlich die Anreize fiir die Versiche-
rungsnehmer zur Risikopravention und -vorsorge hochhalt.

e Transparenz und Klarheit iiber Versicherungsschutz: Fiir die Wirksamkeit einer Pflichtversiche-

rung ist — insbesondere bei ihrer Einflihrung und bei kiinftigen moglichen Anpassungen — zu-
dem entscheidend, dass den Versicherungsnehmern hinreichend Informationen dariber zur
Verfligung stehen, welche Schaden eine solche Versicherung tiberhaupt und in welchem Um-
fang abdeckt und welche Schaden sie gegebenenfalls nicht oder nur begrenzt abdeckt. GroRt-
mogliche Transparenz in dieser Hinsicht reduziert Unsicherheiten und starkt die Fahigkeit
(kunftiger) Eigentlimer fundierte (Folge-)Entscheidungen zu treffen. Besteht relative Sicher-
heit dariber, mit welchen Entschadigungszahlungen im Schadensfall (nicht) zu rechnen ist,
sind (kinftige) Versicherte eher in der Lage abzuschatzen, ob sie beispielsweise zusatzliche
Vorsorge- oder Praventionsmalnahmen treffen sollten.

e Verhinderung von Fehlanreizen und Moral Hazard-Verhalten: Die groRte Gefahr fiir den ,Er-
folg“ einer Pflichtversicherung ist mutmaRlich, dass mit ihrer Einflihrung die private und staat-

liche Risikopravention und -vorsorge in Mitleidenschaft gezogen werden koénnte. Im Vertrauen
darauf, dass nun verstarkt die Versicherungswirtschaft fiir Schaden aufkommt, unterbleiben,
auf Seiten der Eigentiimer und auch beim Staat, die Bemiihungen um Schadensvermeidung
und -begrenzung. Bei der Ausgestaltung einer Pflichtversicherung ist es daher absolut zentral,
dass diesen Tendenzen entgegengewirkt werden kann. Entscheidend ist hierfir die bereits an-
gesprochene risikoaddquate Pramiengestaltung. Diese stellt zumindest sicher, dass auf Seiten
privater Hauseigentimer Fehlanreize und schadliches Moral-Hazard-Verhalten gemindert
werden kdnnen. Insbesondere auf Seiten des Staates braucht es fir die Verhinderung solcher
Verhaltensweisen jedoch weiterer Vorkehrungen. Ein bloBes Bekenntnis des Staates auch
nach Einfihrung einer Pflichtversicherung praventive Mallnahmen nicht einzuschranken oder
die Risikovorsorge weiterhin vorantreiben zu wollen, erscheint unzureichend. Hier gilt es be-
reits vor der Implementierung die notigen Schritte einzuleiten (s. dazu auch Kapitel 7.2).

e Unterscheidung von Bestandsgebduden und Neubauten vornehmen: Sollte eine Pflichtversi-
cherung eingefiihrt werden, ist eine unterschiedliche Behandlung von Geb&duden im Bestand
und Neubauten sachgerecht. Auch der Koalitionsvertrag (s. Box 2) greift dies auf. Die Unter-
scheidung ist gerechtfertigt, da Alteigentliimer und kiinftige Neueigentiimer vor dem Erwerb
ihrer jeweiligen Immobilie vor unterschiedlichen Entscheidungskalkiilen standen bzw. stehen

werden. Erstere haben ihre Immobilie mit der Erwartung erstanden, dass sie keine Versiche-
rungsabdeckung gegen Elementarschaden bendtigen und der Staat sie fiir etwaige auftre-
tende Schaden entschadigt. Diese Erwartung spiegelt sich auch in den Immobilienwerten wi-
der. Demgegeniiber ist ein kiinftiger Neueigentliimer in der Lage die neue Situation mit imple-
mentierter Pflichtversicherung in seine Entscheidung Gber den Erwerb einer Wohnimmobilie
einzupreisen und zu antizipieren. Es ist daher schlissig eine Pflichtversicherung fiir kiinftige
Eigentiimer direkt und ohne etwaige Ubergangsfristen zu implementieren. Demgegeniiber
sollten Alteigentiimern solche Ubergangsfristen gewahrt werden, um nicht adhoc fiir ihr oft-
mals eigentlich ,rationales Fehlverhalten” bestraft zu werden. Gleichzeitig sollte die Frist nicht
so gewahlt werden, dass der Versicherungspool unnétig lange absichtlich klein gehalten wird
und die Pflichtversicherung erst in ferner Zukunft seine Wirkung voll entfalten wiirde.

e Punktuelle Unterstiitzung schlechter Risiken: Insbesondere in Hochrisikogebieten wird auch
eine Pflichtversicherung womoglich an Grenzen stoRBen, namlich dann, wenn die
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Versicherungsabdeckung aufgrund der Risikoexposition der dort angesiedelten Eigentiimer
(und indirekt der Mieter) sehr teuer bis unerschwinglich wiirde. Hier wird die Politik vor einem
Dilemma zwischen einerseits dem Eintreten fir das Greifen des Haftungsprinzip und anderer-
seits ihrer sozialpolitischen Verantwortung stehen. Prinzipiell muss hier das Ziel sein, solche
,hilfsbedirftigen” Eigentlimer gezielt zu unterstitzen, ohne jedoch Anstrengungen dieser Ei-
gentimer zur Risikominderung zu untergraben. Hierzu kénnte die Gewahrung finanzieller Hil-
fen beispielsweise mit der Auflage verbunden sein, dass Eigentiimer in definierten Zeitraumen
in Risikominderungsmalinahmen investieren missen. Mit solchen Auflagen entstiinde eine
Win-Win-Situation. Nicht nur sinken damit der Bedarf an kinftigen Unterstitzungsleistungen
und damit die Lasten fiir die Steuerzahler, sondern auch das durchschnittliche Risiko im Versi-
cherungspool.

Vor- und Nachteile einer Opt-out-LOsung genau abwaigen: RegelméaRig wird diskutiert, ob
Wohngebaudeeigentiimern die Moglichkeit eingeraumt werden sollte, sich aktiv gegen den
Abschluss einer Elementarschadenversicherung aussprechen zu kénnen (,,Opt-out”). Tun sie

dies nicht, waren sie automatisch versichert. Die Opt-out-Losung ware mithin ein sogenannter
,Nudging“-Ansatz, der eine Verhaltenslenkung induzieren soll. Sie soll, ohne Zwang, Anreize
flr ein erwiinschtes Verhalten setzen. Studien zeigen, dass Menschen dazu neigen, voreinge-
stellte Optionen beizubehalten, anstatt aktiv Anderungen vorzunehmen?®"’. Dieses Verhalten
wird als ,Status-quo-Bias“ bezeichnet: In der Praxis entscheiden sich potenzielle Versiche-
rungsnehmer nicht bewusst gegen eine Versicherung, weil sie den Aufwand scheuen, sich in-
tensiv mit der Thematik auseinanderzusetzen. Durch eine automatische Einbeziehung steigt
daher die Versicherungsabdeckung, da der aktive Verzicht auf eine Absicherung Aufwand pro-
duziert. Das Opt-out-Prinzip wird bereits in anderen Bereichen eingesetzt. Ein Beispiel ist die
betriebliche Altersvorsorge in vielen Landern: Arbeitnehmer werden automatisch in eine Ren-
tenversicherung aufgenommen, es sei denn, sie entscheiden sich bewusst dagegen. Im Rah-
men ihrer Pldne zur Einflihrung einer Elementarschadenversicherung will auch die Koalition
priifen, ob eine Opt-out-Lésung ein Ausgestaltungselement einer Pflichtversicherung sein
sollte (s. Box 2). Diese Entscheidung gilt es genau abzuwéagen. Eine Opt-out-Losung hatte den
Vorteil, dass potenzielle Versicherungsnehmer keinem Zwang unterliegen wiirden und ihnen
damit Eigenverantwortung verbliebe. Man wiirde zudem eine Verbesserung zum Status-quo
erreichen, da sich mit einem Opt-out mutmalilich mehr Eigentiimer fir eine Elementarscha-
denversicherung bzw. sich nur wenige aktiv dagegen entscheiden dirften als ganz ohne
Pflichtversicherung. Andererseits ware zu befiirchten, dass insbesondere Eigentiimer in Hoch-
risikogebieten, die mit hohen Pramien rechnen missten, dem Versicherungsabschluss wider-
sprachen und diese weiterhin auf eine Rettung durch den Staat setzen dirften.

Fokus nicht verlieren und flankierende MalRnahmen in den Blick nehmen: Spatestens seit Ver-
kiindung des Koalitionsvertrags wird in Deutschland erneut intensiv tber die Einflihrung einer
Pflichtversicherung und deren Ausgestaltung debattiert. Entscheidend ist jedoch: Die wichtigs-
ten Schritte zur Bewaltigung der Gefahren einer Zunahme der Schwere und Haufigkeit von

Naturkatastrophen sind nicht versicherungstechnischer Natur. Denn auch eine Pflichtversiche-
rung reduziert flr sich allein keine Schaden, sondern sorgt im Wesentlichen nur dafiir, die Kos-
ten durch Naturkatastrophen neu zu verteilen. Es ist mehr als fraglich, ob eine Pflichtversiche-
rung fir sich allein ein langfristig tragfahiges Konzept ware. Entscheidend sind vielmehr

217 Robinson, P. J. & Botzen, W.J.W. (2022), Can We Nudge Insurance Demand by Bundling Natural Disaster Risks with Other

Risks?, abrufbar hier.
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weitergehende Schritte zur Risikoprdvention und -minderung sowohl auf Seiten des Staates
als auch auf Seiten der Eigentiimer (s. auch Kapitel 7.2). Diese sind die zentrale Grundvoraus-
setzung fiur die Implementierung einer Pflichtversicherung. Sie sollten bereits vor dessen Ein-
fuhrung in Angriff genommen werden und sollten im Anschluss nicht wieder abgeschwacht
oder gar abgeschafft werden. Eine Pflichtversicherung muss immer als zusatzliches Politikin-
strument gelten, welches die genannten MalRnahmen nur flankiert.

Box 3: Zu den Pldnen der Bundesregierung fiir eine Elementarschadenversicherung

Am 5. Mai 2025 haben CDU/CSU und SPD in Berlin feierlich ihren Koalitionsvertrag unterzeichnet.’*®
In dem Vertrag positionieren sich die Koalitionare auch zur Frage einer starkeren Verankerung von

Elementarschadenversicherungen in Deutschland.?*® Sie streben an, dass die Wohngebiudeversi-
cherung kinftig nur noch mit einer Absicherung gegen Elementarschiaden angeboten werden darf.
Dies soll zumindest fiir das Neugeschaft gelten. Im Bestandsgeschaft sollen Wohngebaudeversiche-
rungen zu einem Stichtag um eine Elementarschadenabsicherung erweitert werden.?*° Dies zielt zu-
nachst auf die kiinftig noch erlaubte bzw. nicht langer erlaubte Ausgestaltung solcher Versicherun-
gen ab.

Es ist derzeit jedoch noch offen, ob Wohngebaudeeigentiimer auch zum Abschluss der nun erwei-
terten Wohngebaudeversicherung verpflichtet werden sollen. Die Koalitionspartner wollen noch
prifen, ob potenzielle Versicherungsnehmer auch auf die Erweiterung — im Wege einer sogenann-
ten Opt-out-Lésung — verzichten kénnen.?** Eine solche Lsung wiirde bedeuten, dass sich Wohnei-
gentliimer aktiv gegen die Zusatzabsicherung wenden kénnen. Tun sie dies nicht, dann ist diese Ab-
sicherung automatisch Teil des Versicherungskontrakts.

Daruiber hinaus will die Bundesregierung eine staatliche Riickversicherung fiir Elementarschaden
einrichten. Dies soll die Riickversicherbarkeit von Elementarrisiken langfristig sichern.??? Dieser Plan
deutet darauf hin, dass die Bundesregierung erstens Zweifel an der Versicherbarkeit von Naturka-
tastrophenrisiken allein Gber private Versicherungsmarkte hegt und zweitens, dass das Samariter-
Dilemma auch mit der verpflichtenden Erweiterung der Wohngebaudeversicherung nicht ganzlich
aufgelost werden kann.

Ferner plant die Bundesregierung eine ,weitgehende” Regulierung der Versicherungsbedingun-
gen.””® Die Versicherer werden also nicht frei in der Gestaltung dieser Bedingungen sein. Dies diirfte
beispielsweise die Ausgestaltung der Versicherungspramien betreffen. Unklar bleibt u.a., ob klinftig
risikobasierte Versicherungstarife erlaubt waren, die Anreize zur Risikopravention setzen wirden,
oder ob beispielsweise Einheitspramien, Pramienobergrenzen oder sozial gestaffelte Tarife vorge-
geben werden. Auch ist noch offen, ob Selbstbeteiligungen eine Rolle spielen diirfen oder der De-
ckungsumfang begrenzt werden soll.

218 Deutschlandfunk (2025), Regierungsbildung - Union und SPD unterzeichnen Koalitionsvertrag, 5. Mai 2025, s. hier.

219 Ende Mai 2025 bekréftige die neue Bundesjustizministerium im Gesprach mit der Augsburger Allgemeinen den Wunsch
der Koalition nach einer besseren Absicherung vor Naturkatastrophen, wozu “auch ein breiter Versicherungsschutz gegen
Elementarschaden” gehore. Sie betonte, dass ,,noch in dieser Wahlperiode” gehandelt werden soll und zwar ,mit einem
Gesetz, das schutzt, vorsorgt und solidarisch absichert”. [Augsburger Allgemeine (2025), Ein Jahr nach der Flutkatastrophe:
Koalition plant Pflichtschutz fiir Gebdude, 30.05.25, abrufbar hier].
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AuRerdem will die Bundesregierung einige Themen angehen, die nicht direkt mit der (Ausgestal-
tung) von Elementarschadenversicherungen zu tun haben. So will sie priifen, wie Planungstrager in
den Landern fir ihre Verantwortung bei der Bauleitplanung in Hochrisikogebieten starker sensibili-
siert werden kdnnen.??* Zudem will sie die Problematik angehen, dass auch in diesen Gebieten nach
wie vor neue Baugebiete ausgewiesen werden. Diesbezliglich will sie die Regelungen zur Staatshaf-

tung der planenden Korperschaften ,konkretisieren”.*®

7.2 Ergdnzende bzw. komplementire MalRnahmen

Eine Pflichtversicherung gegen Elementarschaden kann fiir sich allein noch keine Lésung sein. lhre Ein-
fihrung musste zwingend von erganzenden bzw. komplementaren MaBnahmen begleitet werden, da
sonst nicht nur ihre (langfristige) Tragfahigkeit in Frage stiinde, nicht intendierte und oftmals uner-
winschte Nebeneffekte auftraten und ggf. Fehlanreize im Hinblick auf die Durchfiihrung von Schritten
zur Risikopraventionen entstiinden. Im Folgenden werden einige solcher MalRnahmen kurz vorgestellt,
wobei zwischen Ansatzen ohne und Ansatzen mit konkretem Versicherungsbezug unterschieden wer-
den soll.

7.2.1 Ansatze ohne direkten Versicherungsbezug
7.2.1.1 Sensibilisierung und Aufklarung

Ein wesentlicher Grund fiir die niedrige Versicherungsquote ist die geringe Risikowahrnehmung sowie
das fehlende Bewusstsein flir Naturgefahren und deren finanzielle Folgen. Viele Menschen unterschat-
zen ihr personliches Risiko, insbesondere wenn sie bisher nicht von einer Naturkatastrophe betroffen
waren.””® Eine EIOPA-Umfrage ergab, dass (iber 30 % der Befragten in Belgien, Ruménien, Spanien und
Deutschland keine Versicherung gegen Naturkatastrophen abschlieRen, weil sie solche Ereignisse fiir
unwahrscheinlich halten.?”” Eine niederlandische Umfrage zeigte zudem, dass nur 24% der befragten
Hausbesitzer glaubten, in einem Hochwasserrisikogebiet zu leben, wahrend es in Wirklichkeit 54% wa-

ren.’?®

Neben der allgemeinen Risikoignoranz tragt auch eine unzureichende und oft missverstandliche Kom-
munikation seitens der Versicherungswirtschaft zur sogenannten ,Versicherungsillusion“ bei. Viele
Verbraucher glauben falschlicherweise, dass ihre Wohngebaudeversicherung automatisch Schutz ge-
gen Naturgefahren umfasst. EIOPA stellte in einer aktuellen Untersuchung fest, dass die entsprechen-
den Produktinformationsblatter (Insurance Product Information Documents, IPIDs) haufig vage, inkon-
sistent oder unvollstindig formuliert sind.?*® Dies erschwert es den Versicherten, den tatsichlichen
Deckungsumfang sowie bestehende Ausschliisse, etwa bei bestimmten Schadensarten, geografischen
Regionen oder Schadenshaufigkeiten, zu erkennen. Gerade bei Zusatzversicherungen (Add-ons) fehlt
es oft an klarer Kennzeichnung, ob sie optional oder verpflichtender Bestandteil des Vertrags sind.?*°
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Um das Bewusstsein flir Naturgefahren und deren potenzielle Schaden zu scharfen, sind gezielte Sen-
sibilisierungsmaRnahmen notwendig. Eine Moglichkeit besteht in der Bereitstellung regionaler Gefah-
renkarten auf 6ffentlichen Plattformen, die leicht verstandlich Hochwasser-, Sturm- oder Erdbebenri-
siken veranschaulichen. Ergdnzend dazu kénnen Informationskampagnen durch o6ffentliche Stellen
und Versicherungen gezielt betroffene Gruppen, wie beispielsweise Immobilieneigentimer in gefahr-
deten Gebieten, ansprechen und liber VorsorgemafRnahmen aufklaren. Auch das Bildungssystem kann
eine wichtige Rolle spielen. Die Einbindung von Klimarisiken und Praventionsmalnahmen in Schul- und
Universitatslehrplane kann dazu beitrage, ein Bewusstsein fiir die Bedeutung von Risikovorsorge schaf-
fen. Eng verbunden damit ist auch die Notwendigkeit, Planungstrager auf kommunaler und Landes-
ebene fir ihre Verantwortung bei der Bauleitplanung in Hochrisikogebieten starker zu sensibilisie-
ren.?! Dies ist ein entscheidender Schritt, um die Entstehung neuer Risikogebiete von vornherein zu
vermeiden und bestehende Gefahren nicht durch ungeeignete Bebauung zu verscharfen.

Dariber hinaus ware eine verbesserte Aufklarung Gber den tatsachlichen Leistungsumfang von Versi-
cherungen hilfreich. Oft fehlt es an Wissen dariber, welche Schaden und Risiken durch Versicherungen
abgedeckt sind. EIOPA empfiehlt hierzu, Informationsdokumente visuell und sprachlich benutzer-
freundlicher zu gestalten.”? Digitale Informationsangebote, wie interaktive Online-Tools oder Versi-
cherungsrechner, kdnnten Verbrauchern helfen, individuelle Risiken zu bewerten und passende Versi-
cherungslésungen zu finden. Ebenso kénnten Banken und Versicherer aktiv beraten, insbesondere bei
der Vergabe von Immobilienkrediten, um sicherzustellen, dass Hausbesitzer iber Elementarschaden-
versicherungen informiert sind. Darliber hinaus kénnten Kommunen Kaufer von Immobilien tiber Na-
turgefahren und Versicherungsoptionen aufklaren, um langfristig das Risikobewusstsein zu starken.
Durch gezielte Beratung und Informationspflichten kénnten sie Hausbesitzer friihzeitig auf bestehende
Naturgefahren und den moglichen Bedarf an Elementarschadenversicherungen hinweisen.

7.2.1.2 Bauliche Standards

Langfristig konnten bauliche Standards ein essenzielles Element einer umfassenden Strategie zur Be-
waltigung klimabedingter Risiken sein. Die technische Widerstandsfahigkeit von Gebduden gegeniiber
Naturgefahren ist ein wichtiger Faktor fiir die Schadensbegrenzung.’*® Strenge Bauvorschriften, etwa
hinsichtlich Erdbebensicherheit, Sturmresistenz oder Hochwasserschutz, tragen dazu bei, dass Ge-
baude den Belastungen extremer Wetterereignisse besser standhalten.?** Dies betrifft nicht nur Neu-
bauten, sondern auch die Nachriistung bestehender Gebadude. Derzeit bestehen in vielen Landern be-
reits entsprechende Vorgaben und es zeigt sich, dass Regionen mit konsequenten Schutzvorgaben im
Katastrophenfall deutlich geringere Schiden aufweisen als solche mit laschen Bauvorschriften.?*® Eine
flachendeckende, verbindliche Einhaltung dieser Standards konnte das Risiko von Gebdudeschaden
substanziell verringern und damit auch die Notwendigkeit hoher Versicherungsauszahlungen reduzie-
ren. Dennoch kdénnen hohe Baukosten oder regulatorische Hiirden den flichendeckenden Einsatz

231 Dies hat die Bundesregierung in ihrer Koalitionsvertrag betont, s. Die Bundesregierung (2025), Koalitionsvertrag fur die
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erschweren. AulRerdem erfordert die Einhaltung der Standards nicht nur technische Innovationen, son-
dern auch politische Entschlossenheit und eine wirksame Uberwachung.

Neben den Bauvorschriften spielt die Raum- und Stadtplanung eine zentrale Rolle.”*® Durch gezielte
Steuerung der Flachennutzung kénnen Risikogebiete flir Neubauten gesperrt oder mit verpflichtenden
SchutzmaBnahmen belegt werden. Insbesondere in hochgefiahrdeten Regionen kdnnten risikoada-
guate bauliche MaRnahmen zur Voraussetzung fiir die Vergabe von Baugenehmigungen gemacht wer-
den. Hierbei ist die proaktive Rolle der Planungstrager in den Landern von gréRter Bedeutung, da sie
durch die Bauleitplanung die Weichen fiir die zukiinftige Risikolandschaft stellen. Die Sensibilisierung
der Planungstrager in den Landern fiir ihre Verantwortung bei der Bauleitplanung in Hochrisikogebie-
ten spielt hierfiir eine wichtige Rolle.”®” Restriktionen fiir Neubauten in hochgefahrdeten Gebieten,
verpflichtende Standards fiir widerstandsfahige Gebaudestrukturen und eine klimaresiliente Stadtpla-
nung konnten langfristig zur Reduzierung von Schaden und Versicherungslasten beitragen. Eine ver-
tiefte Auseinandersetzung der Kommunen mit den Auswirkungen des Klimawandels auf ihre spezifi-
schen Gebiete und eine konsequente Integration dieser Erkenntnisse in die Bauleitplanung ist essen-
ziell, um die Resilienz gegeniliber Naturgefahren nachhaltig zu starken und die finanzielle Belastung fiir
Gesellschaft und Versicherer zu minimieren. In einigen Landern existieren bereits gezielte Regulierun-
gen, etwa in den USA, wo fir den Erhalt staatlicher Hochwasserversicherungen (NFIP) bestimmte bau-
liche SchutzmalRnahmen vorgeschrieben sind.

Auch aus versicherungsékonomischer Sicht ergeben sich durch die Implementierung baulicher Stan-
dards neue Moglichkeiten. Denkbar waren Anreizsysteme, die Versicherungspramien an die Einhal-
tung bestimmter Bauvorschriften koppeln.”®® Wer nachweislich in SchutzmaRnahmen investiert,
koénnte von reduzierten Beitrdagen profitieren, wahrend Gebdude mit erhéhtem Risiko hohere Pramien
entrichten missten. Solche Mechanismen wiirden die Bereitschaft zur Eigenvorsorge starken und lang-
fristig zur finanziellen Stabilisierung der Versicherungsmodelle beitragen.

7.2.1.3 Staatliche RisikoanpassungsmaBBnahmen

Wahrend Pflichtversicherungen darauf abzielen, finanzielle Schaden im Nachgang von Katastrophen
zu kompensieren, setzen staatliche Anpassungsmalinahmen bereits im Vorfeld an, um die Eintritts-
wahrscheinlichkeit und die Auswirkungen von Schadensereignissen zu verringern.

Eine zentrale Rolle spielt hierfiir der gezielte Ausbau von Schutzinfrastrukturen. Investitionen in Hoch-
wasserschutzanlagen, Deichsysteme oder kiistennahe Riickhalterdume tragen dazu bei, Uberflutun-
gen zu verhindern oder deren Folgen zu mindern.”*’ Vergleichbare MaRnahmen existieren auch im
Bereich des Erdbebenrisikos, wo insbesondere in Hochrisikoregionen wie Kalifornien oder Japan durch
erdbebensichere Bauweisen signifikante Schadensminderungen erzielt wurden. Durch eine verstarkte
Implementierung solcher MaBnahmen lieRen sich langfristig auch Versicherungskosten reduzieren, da

die Schadenswahrscheinlichkeit sinkt.?*°
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Neben direkten regulatorischen Eingriffen setzen einige Staaten auf finanzielle Anreize zur Férderung
von Praventionsmalnahmen. Subventionierte Programme zur Installation hochwassersicherer Bauele-
mente, steuerliche Verglinstigungen fir widerstandsfahige Sanierungen oder Férderprogramme fir
Rickhalteflachen sind MaRnahmen, die private Haushalte und Unternehmen zur Eigenvorsorge moti-
vieren. In Deutschland beispielsweise bieten KfW-Forderprogramme gezielte Finanzierungsanreize fir
hochwasserresiliente Bauvorhaben.

7.2.1.4 Klimarisiken im Kreditrisikomanagement von Banken

Physische Klimarisiken aufgrund von extremen Wetterereignissen oder des Klimawandels nehmen zu.
In der Folge werden auch die Schaden an Gebauden zunehmen. Dies hat Folgen fiir den Wert von
Immobilien. Gerade in Hochrisikolagen sind Abwertungen zu erwarten, mit Folgen auch fir den Ban-
kensektor, die mit geringeren Hauserpreisen auch mit zusatzlichen Verlusten rechnen miissen.?** Ein
hoherer Versicherungsschutz —auch liber eine Pflichtversicherung —kann hier zwar begrenzt als Puffer
wirken. Er kann Banken jedoch wohl nicht génzlich ,,schiitzen”. Dass physische Risiken fiir Banken kiinf-
tig vermehrt virulent werden kénnten, haben auch die Politik und die Aufsichtsbehorden bereits er-
kannt. So wurden im Mai 2024 in den europdischen Eigenkapitalvorschriften Pflichten fiir Banken ver-
ankert, ESG-Risiken systematisch zu ermitteln, zu messen und zu steuern und Plane aufzustellen, um
die finanziellen Risiken anzugehen, die sich kurz-, mittel- und langfristig aus ESG-Faktoren ergeben.
Auch missen sie Informationen zu den physischen Risiken, mit denen sie sich (kiinftig) konfrontiert
sehen, offenlegen.?*??* Bereits im November 2020 formulierte die Européische Zentralbank (EZB) Er-
wartungen an die unter ihrer Aufsicht stehenden Banken, wie diese klimabezogene und 6kologische
Risiken, inklusive physischer Risiken, bei Formulierung und Umsetzung ihrer Geschaftsstrategie und in
ihrem Risikomanagement berticksichtigen sollten, da sich diese Risiken ,,mittel- bis langfristig auch auf
die Widerstandsfihigkeit des Geschiftsmodells eines Instituts” auswirken kénnten.*** Die addquate
Berlicksichtigung und Bepreisung dieser Risiken ist nicht nur fiir die Banken selbst und fiir die Wahrung
der Stabilitdt des Finanzsystems®*® entscheidend, sondern auch dafiir, dass die Konditionen fiir Immo-
bilienkredite die (zunehmenden) physischen Risiken auch tatsdchlich widerspiegeln (héhere Kreditzin-
sen in Hochrisikolagen) und damit Anreize auf Seiten potenzieller Hauseigentiimer be- und entstehen,
solche Lagen zu vermeiden. Eine verstarkte Beriicksichtigung von physischen Klimarisiken im Kreditri-
sikomanagement von Banken ist mithin ein wichtiger sowohl alternativer als auch erganzender Ansatz
zu einer Pflichtversicherung. Nach einer im Marz 2025 veroffentlichten Analyse der Europaischen Zent-
ralbank besteht hier jedenfalls noch Nachholbedarf?*.

7.2.1.5 Fondslosung mit Anreizen zur Erhéhung der Versicherungsabdeckung

Wie oben erlautert, birgt die Einflihrung einer Pflichtversicherung nicht nur Chancen, sondern ist auch
mit gewissen Nachteilen verbunden. Gleichzeitig ist eine Erhdhung der Versicherungsabdeckungsrate
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zentral zur Starkung der Resilienz angesichts zunehmender klimabedingter Schaden. Alternativ zu ei-
ner Pflichtversicherungslosung konnte daher eine Option auch die Etablierung eines Fonds sein, der
sich sowohl aus privaten Geldern (insbesondere unter Beteiligung der Versicherungswirtschaft) als
auch staatlichen Mitteln speist. Aus diesem Fonds wiirde sodann Entschadigungsleistungen fiir von
Naturkatastrophen betroffenen Eigentiimern geleistet. Diese Leistungen konnten ganz oder teilweise
finanzielle Entschadigungen ersetzen, die ansonsten staatlicherseits lblicherweise geleistet werden.
Das wirde die Vorhersehbarkeit der Hilfen férdern und die Notwendigkeit eines oft erratischen ad hoc
handelnden Staates im Zuge einer Katastrophe mindern. Der Zugang zu den Fondsmitteln sollte dabei
jedoch nicht voraussetzungsfrei sein. Insbesondere ware entscheidend, diesen daran zu kniipfen, dass
ein betroffener, zugangssuchender Eigentlimer zuvor hinreichende Anstrengungen unternommen hat,
eine Elementarschadenabsicherung abzuschliefen. Nur wenn er nachweisen kann, dass ihm das auf-
grund eines nicht existenten Versicherungsangebots aus der Privatwirtschaft oder aufgrund mangeln-
der Erschwinglichkeit**’ nicht gelingt, kdnnten ihm Mittel aus dem Fonds zustehen. Der Fonds sollte
mithin in erster Linie nicht-versicherbare Risiken absichern. In allen anderen Fallen sollten private Ele-
mentarschadenversicherungen fir Schaden aufkommen. Die Idee der Etablierung einer solchen Fonds-
I6sung ware demnach, erstens die Anreize fiir Wohneigentiimer zum Abschluss einer Versicherung zu
starken, zweitens die staatliche Hilfe starker zu priorisieren (nicht jeder Geschadigte wird unterstiitzt
und kann mit Unterstiitzung rechnen), und drittens die Berechenbarkeit von Hilfsleistungen zu for-
dern.**®

7.2.2 Ansatze mit direkten Versicherungsbezug
7.2.2.1 Katastrophenanleihen (CatBonds)

Eine weitere tragende Saule zur verbesserten volkswirtschaftlichen Abfederung von wachsenden Na-
turkatastrophenrisiken kdnnten Katastrophenanleihen (NatCat bonds) spielen (,,additional line of de-
fence”). Der Markt fiir solche Anleihen ist auBerhalb der USA noch unterentwickelt und auch in der EU
besteht hier noch Wachstumspotenzial. Uber die Emission solcher Wertpapiere werden klimabedingte
Risiken, die ansonsten vordergriindig durch den Zedenten der Anleihe — etwa eine Versicherungsge-
sellschaft — bei deren Realisierung getragen werden miussten, auf professionelle Investoren (ibertra-
gen.”* Die Investoren fungieren mithin als eine Art Versicherung fiir den Zedenten und gehen letztlich
eine Wette ein. Sie profitieren, wenn keine Naturkatastrophen eintreten, miissen jedoch mit Verlusten
rechnen, sofern sie auftreten.?”® NatCat bonds sind mithin ein Instrument fiir Versicherungen sich im
Katastrophenfall Gber die Finanzmarkte refinanzieren zu konnen. Als ,Ausloéser” fir den Fall, dass In-
vestoren flir Schaden aufkommen missen, kénnen dabei neben versicherungsspezifisch oder bran-
chenweit zu leistende Entschadigungszahlungen etwa auch sogenannte parametrische, schadensun-
abhingige Ausloser (z.B. Schwere eines Erdbebens) fungieren.”! Naturkatastrophenanleihen sind
grundsatzlich sehr riskante Anlagen, sodass sie nur fiir wenige professionelle Investoren in Frage kom-
men. Die Investorenbasis ist damit gering. Fir diese Anlegergruppe kénnen sie dennoch attraktiv sein,
da Naturkatastrophenereignisse in der Regel nicht mit anderen Risiken an den Finanzmarkten korre-
lieren. Eine Streuung der Risiken, etwa Uber mehrere Elementargefahren oder geographische

247 Wann diese Voraussetzung erflllt ware, miisste vorab definiert werden, gegebenenfalls auch entlang sozialer Kriterien.

248 5, dazu auch Wissenschaftliche Dienste (2016), Pflicht zur Versicherung von Elementarschiaden - Rechtslage in Deutschland
und in ausgewdhlten europaischen Staaten sowie alternative Regelungsmodelle, Sachstand, 12. Juli 2016.

249 Mongelli, F. P., Ceglar, A., & Scheid, B. A. (2024), Why do we need to strengthen climate adaptations? Scenarios and finan-
cial lines of defence.

250 Strah, J. (2024), An introduction to catastrophe bonds, Franklin Templeton, September 2024.

251 Ando, S., Fu, C., Roch, F., & Wiriadinata, U. (2022), Sovereign climate debt instruments: An overview of the green and
catastrophe bond markets, Washington, DC: International Monetary Fund.
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Regionen hinweg, gilt dennoch als zentral. Auch stellen hohe Transaktionskosten nach wie vor ein
Hemmnis fiir die Entwicklung des Marktes dar.***** Gleichwohl bieten sich Chancen fiir Europa. Der-
zeit sind die Markte fiir Katastrophenanleihen noch stark auf den US-Markt konzentriert (80% der Neu-
emissionen im Jahr 2024). Durch eine Starkung der EU-Markte wirden sich mithin Diversifizierungs-
chancen erdffnen.?”* Naturkatastrophenanleihen bieten grundsatzlich die Méglichkeiten, Risiken und
Kosten, die mit dem Klimawandel einhergehen, breiter und {iber Lindergrenzen hinweg zu streuen.’*®
Sie kénnen die Lasten der von Katastrophen betroffene Staaten, Regionen und Orte reduzieren und
einer finanziellen Uberforderung vorbeugen. Insbesondere fiir den Transfer von Risiken, die sich aus
Ereignissen ergeben, die selten aber gravierend sind, stellt der Rickgriff auf die Kapitalmarkte eine
valide Option dar. Auch wenn der NatCat-Markt nach wie vor ein Nischenmarkt ist, ist er derzeit spuir-
bar im Wachstum begriffen, nicht zuletzt durch die Zunahme der Haufigkeit und Schwere von Natur-
katastrophen und die Inflation, welche die Beseitigung der Schiden verteuert.”**?*” Laut Artemis gab
es erst 2024 erneut einen Emissionsrekord. Im Rahmen von insgesamt 93 Transaktionen wurden ins-
gesamt 17,7 Mrd. USD neu begeben und damit 1,3 Mrd USD mebhr als im Vorjahr.?*®

7.2.2.2 Parametrische Wetterversicherungen

Auch parametrische Wetterversicherungen konnen eine wichtige Alternative und oder Erganzung zu
klassischen Versicherungslésungen gegen Elementarschaden sein. Herkémmliche Versicherungen leis-
ten in der Regel Zahlungen erst nach einer formellen, oft aufwandigen und zeitintensiven Ermittlung
und Bewertung der Schaden, die beim Versicherungsnehmer nach einer Naturkatastrophe zu beklagen
sind. Es besteht daher sowohl auf Seiten der Versicherer als auch der Versicherten lber eine gewisse
Zeitspanne hinweg Unsicherheit dariiber, mit welchen Zahlungen sie rechnen missen bzw. welche
Entschadigungen sie erwarten kénnen. Parametrische Versicherungen kénnen diese Unsicherheiten
verringern, da sie nicht auf Basis der tatsachlich aufgetretenen Schaden Entschadigungen leisten, son-
dern dann, wenn vorab festgelegte, nachvollziehbare, beobachtbare und gut messbare Schwellen-
werte (iberschritten werden (z.B. das Uberschreiten einer bestimmten Regenmenge in einem begrenz-
ten Zeitfenster in einem bestimmten Gebiet). Ob dabei dann tatsdchlich Schiaden beim Versicherten
entstehen und in welchem Umfang, ist flr die Entschadigungsleistung zweitrangig. Mithin kénnen
diese in Relation zu den entstandenen Schaden auch zu hoch oder zu niedrig ausfallen. Dafir finden
die Zahlungen jedoch ziigig statt und es kann auf eine individuelle Schadensermittlung verzichtet wer-
den, welche die Transaktionskosten des Versicherungsschutzes in die Hohe treiben. Gerade die rasche
Auszahlung von Geldern kann jedoch entscheidend fiir den Wiederaufbau von beschadigten Gebauden
bzw. die Wiederaufnahme eines wirtschaftlichen Betriebs sein. Parametrische Wetterversicherungen
kénnen mithin ein wichtiges Instrument zur Starkung der Resilienz einer Volkswirtschaft sein. Insbe-
sondere in Hochrisikogebieten, in denen die Erschwinglichkeit einer herkdmmlichen Versicherung in
Frage steht, kénnten parametrische Versicherungen zudem aufgrund ihrer geringeren Transaktions-
kosten — u.a. auch durch weniger kostentreibendes Underwriting — punkten und einen Beitrag dazu
leisten, dass Uberhaupt eine bezahlbare Absicherungsoption zur Verfliigung steht. Wie auch der Markt
fur Katastrophenanleihen ist auch der Markt fiir parametrische Wetterversicherungen noch nicht aus-
gereift. Die Tatsache, dass die Qualitat und Genauigkeit von (Wetter-)Daten, die fiir das Auslésen von

252 Strah, J. (2024).

253 Ando, S., Fu, C., Roch, F., & Wiriadinata, U. (2022)

254 perrot, Q. (2024), The anticipated evolution of the European cat bond market, Guy Carpenter.
255 Ando, S., Fu, C., Roch, F., & Wiriadinata, U. (2022)

256 Strah, J. (2024).

257 ECB und EIOPA (2023).

258 Artemis (2025), Catastrophe bonds and ILS cumulative issuance by year, abrufbar hier.
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Entschadigungsleistungen entscheidend sind, immer besser werden, macht den Versicherungstypus
jedenfalls zunehmend attraktiv und zu einer wertvollen Erganzung zu herkémmlichen Versicherungs-
I6sungen. Entscheidend hierfiir sind jedoch die Aufklarung der potenziellen Versicherungsnehmer
Uber die Mechanismen solcher Versicherungen und objektive und nicht manipulierbare Auslése-
schwellen, um trotz unsteter und oft nicht die Schaden 1:1 reflektierende Entschadigungen geniigend

Vertrauen in solche Versicherungen zu schaffen.?>%2°

7.2.2.3 Notwendigkeit des Staates als Retter der letzten Instanz?

Ein zentrales Argument zur Einflihrung einer Pflichtversicherung ist, wie oben dargelegt, der Wunsch
das Samariter-Dilemma zu I6sen und zu vermeiden, dass der Staat und mithin der Steuerzahler im
Schadensfall ad hoc Hilfen leisten muss bzw. quasi dazu gezwungen ist. In der Tat kann eine dadurch
erzielte, hohere Versicherungsdurchdringung positive Effekte auf die 6ffentlichen Haushalte zeitigen
und diese entlasten. Gleichwohl kann eine Pflichtversicherung die beiden Problematiken der Er-
schwinglichkeit und der Versicherbarkeit nicht auflosen. Einerseits konnten (kinftig) Situationen ein-
treten, bei der die Fahigkeit potenzieller Versicherungsnehmer, sich Versicherungsschutz leisten zu
konnen, schwindet. Andererseits kdnnten Versicherer an Grenzen stofRen, diesen (iberhaupt anbieten
zu konnen, selbst wenn sie die Kapazitaten marktbasierter Absicherungsmechanismen (Riickversiche-
rungen, Naturkatastrophenanleihen etc.) vollstdndig ausschopfen. Staatliche Risikopravention (z.B.
Barrieren zum Hochwasserschutzwande) und private RisikominderungsmafRnahmen kénnen hier zwar
regelmaRig ein Hinauszogern des Eintretens dieser ,Situationen” induzieren, eine absolute Sicherheit,
dass sie dennoch irgendwann und irgendwo eintreten, bieten sie jedoch nicht. Selbst eine Pflichtversi-
cherungslésung, die es zu leisten vermag, die Anreize zur Risikopravention und -minderung aufrecht-
zuerhalten oder gar zu foérdern, mag nicht ausreichen, um im Falle seltener, aber gravierender Natur-
katastrophen die Kapazitaten der privaten Versicherungsmarkte?®! zu sprengen. Dies bedeutet im Um-
kehrschluss, dass auch in einem Szenario, in dem eine , perfekt ausgestaltete” Pflichtversicherungslo-
sung etabliert wurde, es flir bestimmte, eng begrenzte Situationen einer Art staatlicher Riickversiche-
rung —der Koalitionsvertrag erwahnt diese auch (s. Box 2) — bedarf und der Staat als Retter der letzten
Instanz fungiert, die sich jedoch idealerweise nicht in den oftmals erratischen und wenig vorhersehba-
ren Adhoc-Hilfen duRern sollte.’®**®® Eine solche Riickabsicherung kénnte sich etwa in der Etablierung
eines Fonds dulRern, welcher idealerweise ex ante — also vor dem Eintritt seltener GroRschdden — so-
wohl mit Mittel der Versicherungsbranche selbst als auch aus staatlichen Gelder gespeist wiirde und
es im Katastrophenfall ermoglichen wiirde, rasch und koordiniert Hilfen auszuzahlen. Der Riickgriff auf
den Fonds miusste jedoch auf solche Schaden beschrankt werden, die de facto nicht mehr von den
vorrangigen Absicherungssaulen (Versicherungsnehmer, Erstversicherer usw.) getragen werden kon-
nen. Er ware mithin eine Erganzung und kein Ersatz fiir die genannten Saule. Er sollte nicht als Einla-
dung verstanden werden, diese Sdulen in einer Weise zu entlasten, dass sie von Verantwortlichkeiten
befreit. Auch dirfte er die Anreize zur Risikoprdavention auf allen Ebenen nicht unterminieren und
misste so gestaltet werden, dass etwaige (groRere) Unterstitzungsleistungen aus dem Fonds an

259 Munich Re (2021), Filling the catastrophe 'liquidity gap' with parametric insurance.

260 Viergutz A. (2024), Basis risk in parametric insurance: challenges and mitigation strategies.

261 Momentan vollzieht sich die Risikoteilung letztlich auf einigen wenigen Ebenen. Sieht man von den adhoc geleisteten
staatlichen UnterstiitzungsmalRnahmen ab, werden die Naturkatastrophenrisiken vordergriindig getragen von den Versi-
cherungsnehmern (Pramienzahlungen, Selbstbehalte, Deckungsgrenzen etc.), von den Erstversicherungsunternehmen,
von Rickversicherungsunternehmen, von Riickversicherern der Riickversicherern und von Investoren auf den Kapital-
markten (z.B. im Rahmen von Katastrophenanleihen [Hahn, M., & Mayr, B. (2024), Broadening the scope of risk sharing
through a European backstop for natural catastrophes, November 2024].

262 Hahn, M., & Mayr, B. (2024).

263 Gollier, C. (2005).
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vorherig geleistete Anstrengungen in die Minderung von Risiken gekoppelt wird. Eine Subventionie-
rung eines , laissez faire” sollte in jedem Fall unterbleiben.?®* SchlieRlich kénnte ein solcher Fonds einen
Beitrag zur Starkung der Versicherungskapazitédten leisten und so einer moglicherweise zunehmenden
Unversicherbarkeit von Naturkatastrophenrisken entgegenwirken.

7.2.2.4 Riickversicherungslosungen auf EU-Ebene

Als weitere erganzende Saule neben den genannten Losungen der privaten Versicherungsmarkte, ei-
ner Pflichtversicherung sowie auf nationaler Ebene verankerten staatlichen Fondslésungen (nationale

285 auch Uber die Etablierung von ergédnzenden Riickversiche-

Backstops), kénnte zusatzlich mittelfristig
rungslosungen auf EU-Ebene nachgedacht werden (als eine Art EU-Rickversicherer der letzten In-
stanz**®), welche jedoch einige Voraussetzungen erfiillen miissten. So waren wichtige Grundvoraus-
setzungen insbesondere eine hohe Versicherungsdurchdringung in den sich an einer solchen Lésung
beteiligenden Mitgliedstaaten, um einen frihzeitigen Riickgriff auf diese , Backstop-Losung” zu ver-
meiden. Zweitens sollten interessierte Mitgliedstaaten fiir den Zugang zu einer solchen Lésung sowohl
ex ante als auch nach Implementierung der Riickabsicherung kontinuierlich die Umsetzung von Risi-
kopraventions-, Risikominderungs- und RisikoanpassungsmaBBnahmen nachweisen miissen, um die Ri-
siken fiir das Kollektiv der beteiligten Mitgliedstaaten zu mindern. Zwar kann ein breiterer Kreis an
beteiligten Mitgliedstaaten die Risikoteilung begiinstigen — die Korrelation von Naturkatastrophenrisi-
ken zwischen den Mitgliedstaaten ist sowohl| geographisch als auch zeitlich regelmaRig gering®®’. Ab-
striche bei den risikosenkenden Zugangskriterien leisten jedoch Moral-Hazard-Verhalten Vorschub
und koénnten die Effektivitat der zusatzlichen Riickabsicherung untergraben. Drittens bedarf es auch
fur eine solche europaische Riickversicherung eine Bepreisung, welche die (Naturkatastrophen-)Risi-
ken der einzelnen Mitgliedstaaten und spezifischer Regionen und Gebiete moglichst addquat wider-
spiegelt. Jedweder EU-Backstop sollte primar der Risikoteilung und -diversifizierung dienen und nicht
der Subventionierung besonders gefdhrdeter Standorte in den Mitgliedstaaten, welche wiederum
Fehlanreize auf Seiten dieser Staaten schaffen wirde. Viertens muss vermieden werden, dass die
Hauptverantwortung fiir die Absicherung von Schaden von der nationalen Ebene —also etwa von den
Kommunen, (Bundes-)Ldndern oder Zentralregierungen — auf die EU-Ebene verlagert wird. Denn die
EU-Ebene hat auch nur bedingt Einfluss auf die lokalen oder regionalen Gegebenheiten, welche die
Schadensrisiken bestimmen.?®® Eine EU-Riickversicherung sollte mithin nur einen begrenzten Anteil
etwaiger Schaden abfedern und die Hauptlast bei den nationalen Haushalten belassen. Gleichwohl
kann sie einer potenziellen Uberforderung einzelner nationaler Haushalte im Katastrophenfall vorbeu-
gen und hier —zumindest begrenzt — entlastend wirken. Sind die genannte und einige weitere zentrale
Bedingungen erfiillt, kénnte sich eine Riickversicherungslésung auf EU-Ebene als niitzlich zur Starkung
des allgemeinen Versicherungsangebots erweisen, die Tragfahigkeit des Geschaftsmodells der Bereit-
stellung von Versicherungsprodukten zur Absicherung von Elementarrisiken unterstiitzen und die ge-
nerelle Versicherbarkeit von Elementarrisken positiv unterstiitzen.?*® Sowohl der Europiische Stabili-

)270

tatsmechanismus (ESM als auch die Europdische Zentralbank (EZB) und die Européische

264 ECB und EIOPA (2023).

265 Dieser Schritt sollte mithin nicht als erster Schritt erfolgen, sondern erst, wenn die vorherigen Sdulen derart etabliert
wurden, dass sie sich als resilient, wirksam und tragfahig erwiesen haben.

266 Hahn, M., & Mayr, B. (2024), Broadening the scope of risk sharing through a European backstop for natural catastrophes.

267 ECB und EIOPA (2023)

268 S0 st die EU beispielweise nicht fur die Ausweisung von Bauland (in Hochrisikogebieten) verantwortlich und kann darauf
in der Regel auch keinen Einfluss nehmen.

269 Fitch Ratings (2025) EU Insurance Markets Could Benefit from Climate Reinsurance Proposals, 7. Februar 2025, abrufbar
hier.

270 Hahn, M., & Mayr, B. (2024).
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Versicherungsaufsichtsbehérde (EIOPA)*’! haben sich jiingst bereits vertiefter Gedanken {iber die Aus-
gestaltung solcher EU-Riickversicherungslosungen gemacht. Sie bieten eine erste Grundlage fiir kinf-
tige Diskussionen. Bevor diese konkreter werden, missen jedoch noch die vielfaltigen Herausforde-
rungen auf nationaler Ebene bewaltigt werden und die noch weithin ungehobenen Potenziale der pri-
vaten Versicherungsmarkte ausgeschopft werden.

7.2.2.5 Ex-Post Unterstiitzungslosungen auf EU-Ebene

Bereits im Jahr 2002, also bereits vor tUber 20 Jahren, wurde auf EU-Ebene der Solidaritatsfonds der
Europaischen Union (,,EU Solidarity Fund, EUSF“) errichtet. Der EUSF wurde als Fonds konzipiert, aus
dem die Mitgliedstaaten®’? — auf Antrag — insbesondere®’® im Fall von einer ,Naturkatastrophe gréRe-

ren AusmafRes“*’* “275

oder einer ,regionalen Naturkatastrophe“ "> ziigig finanzielle (Sofort-)Hilfen fir den
Wiederaufbau erhalten kénnen. Eine solche Naturkatastrophe muss dabei schwerwiegende Auswir-
kungen etwa auf die Lebensbedingungen, die natiirliche Umwelt oder die Wirtschaft haben. Die finan-
zielle Unterstiitzung erfolgt dabei in Form eines Finanzbeitrags aus dem Fonds. Sie soll eine Erganzung
nationaler Anstrengungen sein und letztlich deren 6ffentliche Ausgaben teilweise decken. Ferner ist
sie beschrankt auf den Ausgleich von nicht-versicherten Schdaden. Generell ist es antragstellenden Mit-
gliedstaaten moglich, um Vorschusszahlungen nach einer Katastrophe zu ersuchen, welche jedoch auf
25% der Gesamtunterstiitzung oder 100 Mio. Euro pro Mitgliedstaat begrenzt sind.?’® Die Gesamtun-
terstiitzung ist wiederum in seinem Umfang ebenfalls begrenzt — das Budget des Fonds fiir das Jahr
2025 belduft sich auf 1.144 Mio. Euro (in Preisen von 2024)*’” —, insbesondere wenn man sie ins Ver-
haltnis zu den Schiden setzt, die durch die abgedeckten Naturkatastrophen entstehen kdnnen.?’®2”°
Ferner fiihrt die Abdeckung von Gesundheitsnotlagen durch den Fonds fiir eine zusatzliche Begrenzung

der fir Naturkatastrophen zur Verfiigung stehenden Mittel.28%%!

Angesichts der Zunahme der Schwere und Haufigkeit von Naturkatastrophen gilt es dartber zu disku-
tieren, diesen als reines Solidaritatsinstrument konzipierten und implementierten Fonds weiterzuent-
wickeln und mit den kinftigen Herausforderungen in Einklang zu bringen. Diese Weiterentwicklung
sollte neben einer (finanziellen) Starkung und Ausweitung des Instruments auch eine erneute Fokus-
sierung auf durch Naturkatastrophen bedingte Schaden beinhalten. Ferner sollte es sich starker von

271 EZB und EIOPA (2024), Towards a European system for natural catastrophe risk management - The possible role of Euro-
pean solutions in reducing the impact of natural catastrophes stemming from climate change, Dezember 2024.

272 Der EUSF ist ferner auch fir Staaten zugénglich, die Beitrittsgesprache mit der EU fiihren. Dazu zahlt etwa die Tirkei. Die
Turkei hat im Jahr 2023 auch nach zwei schweren Erdbeben Hilfen aus dem EUSF in Héhe von 400 Mio. Euro erhalten
(s. hier).

273 Der EUSF bietet zudem finanzielle Unterstitzung im Falle einer ,Notlage groReren AusmaRes im Bereich der 6ffentlichen
Gesundheit”.

274 Als ,Naturkatastrophe groReren AusmaRes” gilt eine Naturkatastrophe, wenn sie einen unmittelbaren Schaden von mehr
als 3 Mrd. Euro zu Preisen von 2011 oder mehr als 0,6 % des Bruttonationaleinkommens des Mitgliedstaats verursacht.
275 Als ,regionale Naturkatastrophe” gilt insbesondere eine Naturkatastrophe, wenn sie in einer Region auf NUTS-2-Ebene zu

einem unmittelbaren Schaden von mehr als 1,5% des Bruttoinlandsprodukts (BIP) der Region fiihrt.

276 5, Verordnung (EG) Nr. 2012/2002 des Rates vom 11. November 2002 zur Errichtung des Solidaritatsfonds der Européi-
schen Union.

277 5 hier.

278 |m Jahr 2023 wurden beispielsweise ca. 450 Mio. Euro an EUSF-Hilfen fiir Katastrophen aus den Jahren 2022 und 2023
genehmigt. Vier Mitgliedstaaten erhielten 2023 Gber 750 Mio. Euro als Unterstiitzung fiir den Wiederaufbau nach dem
Auftreten von Naturkatastrophen in den Jahren 2021 und 2022 (s. hier).

279 | aut EZB und EIOPA hat der EUSF in den Jahren 2002-2021 durchschnittlich 15% der Kosten forderfahiger NotfallmaBnah-
men und 3% der gesamten direkten Schaden aller erfassten Katastrophen gedeckt [EZB und EIOPA (2023)].

280 | aut Kommission hat der Fonds Schwierigkeiten die Nachfrage nach finanzieller Unterstiitzung zu decken. Sie fiihrt dies
insbesondere auf die ,,zunehmende Zahl und das Ausmaf von Naturkatastrophen in den letzten Jahren” zurilick sowie , die
Einbeziehung von gesundheitlichen Notfillen in den Anwendungsbereich des EUSF“ (s. hier).

281 EZB und EIOPA (2023).
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einem reinen Solidaritatsinstrument zu einem Instrument wandeln, bei dem einerseits die Teilnahme
aber auch die Auszahlung von Hilfen noch starker an Bedingungen geknipft wird. Auch wenn die Un-
terstiitzungsleistungen bis dato verhaltnismaRig begrenzt sind, kommt die Eigenverantwortung der
Mitgliedstaaten, etwa im Hinblick auf die Implementierung von PraventionsmalRnahmen, noch zu kurz.
Eine sinnvolle und nachvollziehbare Ausweitung dieser bestehenden Absicherungskomponente auf
EU-Ebene als akute Nothilfe, die analog zu dem im vorherigen Unterkapitel besprochenen EU-
Rickversicherungsansatz einen Beitrag zur Risikostreuung leisten kann, muss zwingend mit starkeren
Eigenanstrengungen der Mitgliedstaaten zur Risikominderung einhergehen und hier die nétigen An-
reize setzen. Solidaritat muss in diesem Sinne kiinftig ein hoheres Preisschild erhalten. Sie kann dann
jedoch einen wirksamen Beitrag dazu leisten, dass sich von einer Naturkatastrophe betroffene Lander
wieder zligig erholen und die volkswirtschaftlichen Kosten minimiert werden kénnen.

7.2.2.6 Beriicksichtigung von Klimarisiken in Versicherungstarifen

Am 12 Juli 2020 ist die EU-Taxonomieverordnung (EU) 2020/852°% in Kraft getreten. Die Verordnung
etabliert ein Klassifikationssystem fiir ,6kologisch nachhaltige” Wirtschaftstatigkeiten. In einem dele-

283 spezifizierte die EU-Kommission, wann davon ausgegangen werden kann, dass

gierten Rechtsakt
eine Wirtschaftstatigkeit einen wesentlichen Beitrag zum Klimaschutz oder zur Anpassung an den Kli-
mawandel leistet (,Klimataxonomie”). Nach Auffassung der Kommission kénnen auch Versiche-
rungstatigkeiten als nachhaltig gelten. Sie leisten zwar keinen wesentlichen Beitrag zum Klimaschutz.
Allerdings kdnnen bestimmte Versicherungstatigkeiten zur Anpassung an den Klimawandel beitragen.
Dazu zihlen verschiedene Nichtlebensversicherungen®®*, die klimabedingte Risiken (ibernehmen. Um
als ,,6kologisch nachhaltig” zu gelten, missen sie u.a. eine Fiihrungsrolle bei der Modellierung und
Bepreisung von Klimarisiken spielen. Dies beinhaltet etwa Vertragsbedingungen und Preissignale, die
Anreize zur Risikominderung schaffen (z.B. reduzierte Pramien, Selbstbehalte). Auch eine Produktge-
staltung, die risikobasierte Boni fiir das Ergreifen von PraventivmaRBnahmen vorsieht, oder eine Ver-
triebsstrategie, die die Versicherungsnehmer (ber die Relevanz von PraventivmalRnahmen und die
Auswirkungen auf die Versicherungsbedingungen aufklart, sind notwendige Kriterien fiir die Einstu-
fung als ,nachhaltige” Versicherung.”®® Die EIOPA spricht davon, dass die Versicherungsbranche durch
»innovative” Versicherungsprodukte, die Anreize fiir die Vermeidung klimabezogener Risiken schaffen,
zu einer ,klimaresistenten” Gesellschaft und Wirtschaft beitragen kénnen.?®® Die Klimataxonomie als
Bestandteil der griinen Taxonomie etabliert mithin ein Vehikel fiir die Schaffung von Versicherungs-
produkten, die den zunehmenden Naturkatastrophengefahren Rechnung tragen und so forderlich fiir

das Angebot solcher Produkte sein konnten.

7.2.2.7 Aufsichtsrechtliche Behandlung von Nachhaltigkeitsrisiken

Seit geraumer Zeit gibt es auf EU-Ebene, sowohl in der Politik als auch unter den Finanzaufsichtsbe-
horden, die Diskussion, ob die aufsichtsrechtliche Behandlung von Risikopositionen der

282 \Verordnung (EU) 2020/852 des Européischen Parlaments und des Rates vom 18. Juni 2020 (iber die Einrichtung eines
Rahmens zur Erleichterung nachhaltiger Investitionen und zur Anderung der Verordnung (EU) 2019/2088.

283 Delegierte Verordnung (EU) 2021/2139 der Kommission vom 4. Juni 2021 zur Ergdnzung der Verordnung (EU) 2020/852
des Europaischen Parlaments und des Rates durch Festlegung der technischen Bewertungskriterien, anhand deren be-
stimmt wird, unter welchen Bedingungen davon auszugehen ist, dass eine Wirtschaftstatigkeit einen wesentlichen Beitrag
zum Klimaschutz oder zur Anpassung an den Klimawandel leistet, und anhand deren bestimmt wird, ob diese Wirt-
schaftstatigkeit erhebliche Beeintrachtigungen eines der tibrigen Umweltziele vermeidet.

284 Das kénnen sein: (a) Krankheitskostenversicherung, (b) Berufsunfahigkeitsversicherung, (c) Arbeitsunfallversicherung, (d)
Kraftfahrzeughaftpflichtversicherung, (e) Sonstige Kraftfahrtversicherung, (f) See-, Luftfahrt- und Transportversicherung,
(g) Feuer- und andere Sachversicherungen, (h) Beistand.

285 Delegierte Verordnung (EU) 2021/2139.

286 EJOPA (2024) Prudential Treatment of Sustainability Risks, Report, EIOPA-B0S-24/372, 7. November 2024.
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Versicherungen in Zusammenhang mit Vermogenswerten und Tatigkeiten, die 6kologische Ziele ver-
folgen, angepasst werden sollte.”®” Im Rahmen der Uberarbeitung der Solvabilitit-Il-Richtlinie wurde
die Europaische Versicherungsaufsichtsbehorde (EIOPA) beauftragt, eine solche spezielle aufsichts-
rechtliche Behandlung genauer zu priifen und bis Marz 2025 iiber ihre Erkenntnisse zu berichten.?®® Im
November 2024 veroffentlichte die EIOPA ihren Bericht, in dem sie u.a. untersuchte, ob klimabezogene
Anpassungsmalnahmen, die ein Hebel zur Wahrung der kiinftigen Verfligbarkeit und Erschwinglich-
keit von Versicherungsschutz darstellen kdnnen, eine Anpassung der aufsichtsrechtlichen Behandlung
rechtfertigen kdnnten. Sie sieht zwar derzeit eine Reduktion des Pramienrisikos aufgrund solcher Mal3-
nahmen, verweist aber auf eine (noch) diinne Datenlage. Sie empfiehlt daher , derzeit” keine Anderung
der aufsichtliche Behandlung des Pramienrisikos im Zusammenhang mit klimabezogenen Anpassungs-
mafRnahmen, will die Analyse aber wiederholen, sobald mehr Daten verfiigbar sind. Sollten kiinftige
Untersuchungen die ersten Erkenntnisse stiitzen und potenzielle aufsichtliche Erleichterungen zusatz-
lich untermauern, konnte dies fiir die Entwicklung von Versicherungsprodukten, welche im Sinne des
,Impact Underwriting“ klimabezogene Anpassungsmalnahmen einbetten, férderlich sein.?®® Andern-
falls sollten Anpassungen der aufsichtlichen Behandlung jedoch unterbleiben, um Risiken fiir die Fi-
nanzmarktstabilitat zu vermeiden.**

7.2.2.8 Anpassung des Naturkatastrophenrisikos in den Solvenzkapitalanforderungen

Die wahrscheinliche Zunahme der Haufigkeit und Schwere von Naturkatastrophen schlagt sich auch in
einer Exponiertheit des (Rlck-)Versicherungssektors gegeniiber Naturkatastrophenrisiken nieder. Die
derzeitigen Standardparameter fiir das Naturkatastrophenrisiko in den Solvenzkapitalanforderungen,
die heute noch als ,richtig” gelten, konnten dadurch morgen schon hinfillig sein. Die EIOPA wurde
daher im Rahmen des oben bereits erwdhnten Reviews der Solvabilitat-1I-Richtlinie aufgefordert, die
Kalibrierung dieser Parameter regelmaRig — mindestens all finf Jahre — zu Uberprifen und eine Stel-
lungnahme dazu vorzulegen.?®* Eine erste Priifung ist bereits erfolgt. Ende Januar 2025 empfahl die
EIOPA die Art und Weise, wie Naturkatastrophenrisiken in den Standardformelkalibrierungen der Ver-
sicherer berlcksichtigt werden, zu aktualisieren und , die Risikofaktoren der Standardformel fiir Ge-
fahren wie Uberschwemmungen, Hagel, Erdbeben und Stiirme fiir bestimmte Regionen anzupassen
und gleichzeitig die Zahl der beriicksichtigten Linder zu erweitern“.?®> Bereits Mitte Juli 2025 hat die
Kommission reagiert. Sie prasentierte einen Entwurfs fiir eine Anderung der Delegierten Verordnung
(EU) 2015/35 und schlug Anderungen der Parameter zur Berechnung der Kapitalanforderungen fiir
Naturkatastrophenrisiken vor, um , neue wissenschaftliche Erkenntnisse zum Klimawandel und zu den
jungsten Katastrophenereignissen in der Standardformel zu beriicksichtigen”, werden Parameter fiir

287 EU-Kommission (2021), COM(2021) 390, Mitteilung, Strategie zur Finanzierung einer nachhaltigen Wirtschaft, 6. Juli 2021,
s. ceplnput.

288 Artikel 304c, Richtlinie (EU) 2025/2 des Europdischen Parlaments und des Rates vom 27. November 2024 zur Anderung
der Richtlinie 2009/138/EG im Hinblick auf die VerhaltnismaRigkeit, die Aufsichtsqualitat, die Berichterstattung, langfris-
tige Garantien, makroprudenzielle Instrumente, Nachhaltigkeitsrisiken, die Gruppenaufsicht und die grenziiberschrei-
tende Aufsicht sowie zur Anderung der Richtlinien 2002/87/EG und 2013/34/EU.

289 E|OPA (2024).

290 g, ceplnput.

291 Erwagungsgrund 96 und Art. 304c Abs. 2 Richtlinie (EU) 2025/2.

292 EJOPA (2025), Opinion on the 2023/2024 (re)assessment of the Nat Cat Standard Formula, EIOPA-B0S-24/462, 30. Januar
2025.


https://www.cep.eu/de/eu-themen/details/risiken-und-gefahren-der-eu-strategie-zur-nachhaltigen-finanzierung-cepinput.html
https://www.cep.eu/de/eu-themen/details/risiken-und-gefahren-der-eu-strategie-zur-nachhaltigen-finanzierung-cepinput.html
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die Berechnung der Kapitalanforderungen fiir Naturkatastrophenrisiken geandert.?**?° Ziel sollte hier
sein, etwaige bestehende Diskrepanzen sollten nicht zu gro8 und eine mogliche Unterschatzung der
Risiken zur Wahrung der Stabilitdt des Versicherungssektors vermieden werden.

293 Commission Delegated Regulation (EU) .../... of xxx amending Delegated Regulation (EU) 2015/35 as regards technical
provisions, long-term guarantee measures, own funds, equity risk, spread risk on securitisation positions, other standard
formula capital requirements, reporting and disclosure, proportionality and group solvency, Draft,
Ref. Ares(2025)5843909, 17. Juli 2025, abrufbar hier.

294 pDje Anderungen sind noch nicht beschlossen. Derzeit liegt nur der Entwurf der delegierten Verordnung vor. Die Kommis-
sion wird die Verordnung, gegebenenfalls mit Anderungen, voraussichtlich noch in diesem Jahr erlassen.


https://ec.europa.eu/info/law/better-regulation/have-your-say/initiatives/13690-Insurance-and-reinsurance-firms-review-of-technical-rules-Solvency-II-_en
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8 Fazit

Die weltweiten gesamtwirtschaftlichen Schaden aus Naturkatastrophen beliefen sich im Jahr 2024 auf
ca. 308 Mrd. Euro. Versichert waren ca. 135 Mrd. Euro und damit nur knapp Gber 40% der Schaden. In
Europa sieht es nicht besser aus. Von den ca. 30 Mrd. Euro Gesamtschaden waren nur etwa 13,5 Mrd.
Euro versichert, d.h. ca. 45%.%%° Ende Mai 2025 vermeldete der Gesamtverband der Versicherer (GDV),
dass Naturgefahren in Deutschland im Jahr 2024 versicherte Schiaden in Héhe von 5,7 Mrd. Euro ver-
ursacht haben. Auch wenn damit kein Anstieg im Vergleich zum Vorjahr zu verzeichnen war, zeigte sich
insbesondere bei Elementarschiden — Starkregen und Uberschwemmungen — eine besorgniserre-
gende Entwicklung. Diese stiegen um ca. 1 Mrd. Euro auf 2,6 Mrd. Euro.?*®***” Und auch die Ereignisse
rund um den Ort Blatten in der Schweiz von Ende Mai 2025 offenbaren dringenden Handlungsbedarf.
So wird bereits jetzt — Stand Mitte Juni 2025 — damit gerechnet, dass allein der Felssturz in dem kleinen
Ort Schaden verursacht hat, die die versicherten Schaden des kompletten Jahres 2024 (bersteigen
(ca. 320 Mio. Franken vs. ca. 300 Mio. Franken).??%2%

In einer idealen Welt waren die auftretenden Schaden einzelnen Verursachern zurechenbar. Sodann
ware die erstbeste und ordnungspolitisch sauberste Lésung eine, die die Verursacher dazu verpflichtet,
fir die aus Naturkatastrophen riihrenden Schaden vollumfanglich aufzukommen. Jedoch mangelt es
in der Regel an der Fahigkeit, fiir entstandene Elementarschaden bestimmte Akteure — Personen, Un-
ternehmen und/oder Staaten, oder Gruppen davon, direkt und zweifelsfrei verantwortlich machen zu
kénnen. Zwar gibt es bereits Versuche, die Kosten, die von Naturkatastrophen ausgehen, welche kli-
mawandelbedingt gréRere Schiden verursachen, einzelnen Treibhausgasemittenten zuzuordnen.*®
Dies stoRt jedoch an Grenzen, etwa im Hinblick auf die Frage, welchen Anteil die Zunahme der Treib-
hausgasemissionen auf das Entstehen bzw. die Stérke einer Naturkatastrophe hatte. Auch ist die Ant-
wort auf die Frage, wer der Verursacher einer Katastrophe ist, die als nicht klimawandelbedingt einzu-
stufen ist, nicht trivial. Nicht zuletzt ware die praktische Umsetzung von Mechanismen zur Entschadi-
gung von Geschadigten durch tatsachliche Verursacher komplex, etwa wenn die beiden Gruppen in
verschiedenen Regionen oder Jurisdiktionen beheimatet sind. Da wir mithin nicht in dieser idealtypi-
schen Welt leben und es fir die Umsetzung dieses Modells (noch) zu viele uniiberwindbare Friktionen
herrschen, braucht es —in der Zwischenzeit — andere Losungsansatze.

In dieser cepStudie haben wir uns in erster Linie mit dem ,,Lésungsbaustein” Pflichtversicherung gegen
Elementarschaden auseinandergesetzt, welcher nicht zuletzt durch die Anklindigungen der Bundesre-
gierung, diese einfiihren zu wollen, breit diskutiert wird. Eine Pflichtversicherung kann jedoch immer
nur ein Baustein sein und ist weit davon entfernt eine Optimallésung zu sein. Sie ist gegeniber dem
eben beschriebenen Idealszenario immer im Nachteil. Sie kann allenfalls als ,,quasi alternativloser Aus-
weg” aus dem scheinbar unauflésbaren Samariter-Dilemma, welches Regierungen immer wieder dazu
»Zwingt”, als Helfer in der Not einzuspringen, betrachtet werden. Aber auch wenn man eine

295 EIOPA(2025), Financial Stability Report, 19. Juni 2025, s. hier.

296 Gesamtverband der Versicherer (2025), GDV-Naturgefahrenstatistik 2024: Hochwasserschaden mehr als verdoppelt, 31.
Mai 2025, s. hier und fir mehr Details hier.

297 |m 1. Halbjahr 2025 lagen die versicherten Schaden durch Naturgefahren bei rund 1. Mrd. Euro und damit unter den
Werten der Vorjahre [GDV (2025b), Naturgefahren - Schaden durch Naturgefahren im ersten Halbjahr weiter hoch — Deut-
sche Versicherer warnen vor Folgen des Klimawandels, 28. August 2025, abrufbar hier.

298 Schweizerischer Versicherungsverband SVV (2025).

299 Erste Schatzungen gingen sogar von versicherten Schaden in Héhe von ca. 500 Mio. Franken aus [Martin T. (2025), Berg-
sturz verwistet Schweizer Dorf: Wer kommt fiir die Schaden auf?, 30. Mai 2025, s. hier].

300 Newman, R., Noy, I. (2023), The global costs of extreme weather that are attributable to climate change, Nat Commun 14,
6103, https://doi.org/10.1038/s41467-023-41888-1
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Pflichtversicherung als ,Baustein” betrachtet, sind Vorkehrungen notwendig, um unerwiinschten Ne-
benwirkungen vorzubeugen und Fehlanreizen keinen Raum zu geben. Dazu zdhlen insbesondere die
Aufrechterhaltung und Intensivierung von MalRnahmen zur Schadenspravention und -minimierung
und die Ermdglichung von Pramiengestaltungen, die die individuellen Risiken der Versicherungsneh-
mer weitestgehend abbilden. Bei der Tarifgestaltung sollten auch Selbstbehalte und Deckungsgrenzen
eine wichtige Rolle spielen, um mogliches Moral-Hazard-Verhalten auf Seiten der Versicherungsneh-
mer einzudammen. Auch bedarf es differenzierter Regelungen fiir Eigentimer von Bestandsbauten
und fir kiinftige Eigentimer von Neubauten. Gegebenenfalls sind gezielte, aber begrenzte Hilfen fiir
Haushalte in Hochrisikolagen vonnéten. Aber auch wenn eine Pflichtversicherung, inklusive der zwin-
gend erforderlichen Vorkehrungen eingefiihrt wiirde, waren zusatzliche ,Bausteine” notwendig. Dazu
zahlen etwa strenge bauliche Auflagen, insbesondere in Hochrisikolagen sowie die fortgefiihrte Imple-
mentierung (staatlicher) Klimawandelanpassungsmalnahmen, sodass Schaden erst gar nicht entste-
hen konnen oder wenn, dann deutlich geringer ausfallen. Zudem bedarf es, etwa aufgrund der Schwie-
rigkeiten bei der Versicherbarkeit von Naturkatastrophenrisiken, zwingend staatlicher Riickversiche-
rungslosungen, kurzfristig auf nationaler Ebene, mittel- bis langfristig aber auch auf europaischer und
globaler Ebene. Auch sollten privatwirtschaftlich organisierte Absicherungsoptionen — z.B. Katastro-
phenanleihen, parametrische Wetterversicherungen — weiter gestarkt und ausgebaut werden. Und
nicht zuletzt sollten Naturkatastrophenrisken in den aufsichtsrechtlichen Vorgaben fiir Versicherungen
und Banken eine prominentere Rolle spielen und fiir notwendige Anreize sorgen.

Auch wenn eine Pflichtversicherung gegen Elementarschaden weder ein Allheilmittel ist noch die Op-
timallosung darstellt und auch aus ordnungspolitischer Sicht nicht das erstbeste Politikinstrument re-
prasentiert, kann sie — unter strengen Voraussetzungen und auch nur in Kombination mit einem Biin-
del an begleitenden MaBBnahmen — ein Baustein zur Problemldsung sein. Nicht mehr, aber auch nicht
weniger.
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