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Die Inflation und ihre Wirkung auf
die Kompositversicherung -
Uberblick und Einordnung

Die steigende Inflation hédlt auch die Versicherungsbranche weiter in Atem. Erstversi-
cherer miissen sich neben erheblich hheren Versicherungssummen sowie einem stei-
genden Bedarf an BU-Absicherung in der Sachversicherung als auch auf Preisentwick-
lungstreiber der HUK-Sparten - vor allem in Kraftfahrt — einstellen. Dem Umgang mit
dem Thema kommt deshalb im Renewal 2022/2023 besondere Bedeutung zu.

1. Hintergriinde

Treiber fir Lieferengpasse, Produktionsriickgdnge und gednderte Arbeitsbedingungen war

hauptsachlich die weltweite Pandemie. Zudem brachten der Nachfragepeak der US-Bauwirt-
schaft und ein starker Anstieg der Erzeugerpreise sowie hohe Sparraten der privaten Haus-

halte die Inflation ins Laufen (vgl. Abb. 1).

Hinzugekommen sind die veranderten wirtschaftlichen Umsténde in Folge des Ukraine-
Kriegs. Wegen der Sanktionen sind weniger Rohstoffkapazitaten verfligbar —insbesondere
den Energiesektor und Getreide betreffend. Zusatzlich verstarken enorm gestiegene Ener-
giekosten die Inflation. Zu erwarten sind weiter steigende Erzeugerpreise, die verstarkt in
die Konsumentenpreise ibergehen.
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Inflationsentwicklung in Deutschland

12 50
Aug. 2022:

45,8%

Abb. 1:

10 — ]
Sep-2022: — 5 Die Produzentenpreise errei-
s 10,0% -
. chen Rekordwerte. Mit einer
6 Juni 2022-

32,1% (mabgeblich fiar Erholung ist zundchst nicht zu

GDV-Anpassung Inhalt) rechnen

Veranderung Verbraucherpreise zum
Vorjahr in %2
[
u
Verdnderung Produzentenpreise zum
Vorjahr in %

m—\ferbraucherpreise  =——=Erzeugerpreise (rechts)

INFLATIONS-PROGNOSE FUR DEUTSCHLAND

Die Inflation erreicht im September erstmals seit tiber 70 Jahren einen zweistelligen Wert
und wird aus unterschiedlichen Griinden auch mittelfristig spurbar bleiben. Treibende Kraft
sind nach wie vor die Energiepreise, die sich weiter auf Rekordniveau befinden (Abb. 2):
Erdol ist aktuell (04.10.2022) noch fast doppelt so teuer, Kohle etwa 5-mal und Erdgas so-
gar etwa 13- mal so teurer als zur Pre-Covid-Zeit. Die gestiegenen Energiekosten spiiren die
Produzenten als erstes. Die Produzentenpreise erreichten im August einen neuen Rekord-
wert von 45,8%. Daher ist davon auszugehen, dass der Nachholeffekt zwischen Erzeuger-
und Konsumentenpreisen noch etwas andauern wird (siehe Abb. 1). Dartber hinaus sind
Zweitrundeneffekte aus Lohnsteigerungen zu erwarten. Diese Faktoren sprechen fiir eine
weiterhin steigende Inflationsrate.

Preisentwicklung ausgewdhlter Energierohstoffe im Vergleich zum Preisniveau 2017
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Auf der anderen Seite gibt es immer klarere Rezessionssignale. Zum einen fiihren aktuell
rasant steigende Zinsen durch steigende Finanzierungskosten zu einem Investitionsriick-
gang und zum anderen werden die hohen Energiekosten immer mehr zu einem Problem:
Einige energieintensive Produzenten mussten bereits Insolvenz anmelden. Andere fahren
lhre Produktion herunter, da es aktuell attraktiver ist die eigenen Energiekontingente auf
dem Spotmarkt zu verkaufen, anstatt diese fiir die Produktion zu verwenden. Dies kann die
Energiepreise deckeln und auch zu einem mittelfristigen sinken der Inflation fiihren. Es
diirfte aber eine starke Rezession —insbesondere in Deutschland — auslésen.

BAUPREIS-PROGNOSE FUR DEUTSCHLAND

An den bérsengehandelten Rohstoffmarkten werden zukiinftige Entwicklungen bekanntlich
vorher schon eingepreist. Ein genauerer Blick zeigt, dass die wichtigsten Rohstoffe des
Bausektors (Abb. 3) wieder ,,normale“ Niveaus der Pre-Corona-Zeit erreicht haben (zumin-
destin USD, in EUR gerechnet muss noch eine Wahrungsabschwachung von ca. 20% seit
vergangenem Jahr beriicksichtig werden). Die Rohstoffpreise des Bausektors waren fiir die
aktuelle Inflation und insbesondere die aktuelle Baupreisentwicklung ein guter Vorlaufindi-
kator (das Hoch wurde bereits im Frithjahr 2021 erreicht). Der aktuell wieder stark zuriick-

gegangene Preis fiir Baurohstoffe 1asst sich bereits als Einpreisung einer bevorstehenden
Rezession interpretieren.

Preisentwicklung ausgewahlter Rohstoffe der Baubranche im Vergleich zum
Preisniveau 2017
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Es ist daher auch fiir die Baupreisindizes in Deutschland von einem Riickgang der schwin-
delerregend hohen Steigerungen auszugehen. Und tatsachlich kann dieser bereits in unse-
rem Nachbarland Osterreich beobachtet werden (Abb. 4). Hier liegt die Steigerung im Ver-
gleich zum Vorjahr im August ,,nur noch” bei 7,2% im Vergleich zum Vorjahr — Tendenz fal-
lend. Tatsachlich war August der dritte Monat in Folge, in dem der Index auch nominal
gefallenist (Abb. 5).
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Baukostenentwicklung zum Vorjahreszeitraum - Vergleich zwischen Osterreich und
Deutschland*
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Baukostenpreisentwicklung Osterreich zum Vormonat seit 2005
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Abb. 5:

Ein Vergleich des BKI zum
Vormonat zeigt, dass die Bau-
kostenpreise in Osterreich
den dritten Monatin Folge
sinken. Dies ist jedoch z.T. als
Korrektur des groRen An-
stiegs in Folge des Ukraine-
kriegs zu werten. Die kom-
menden Monate werden zei-
gen, ob eine anziehende Re-
zession eingepreist wird, was
dann zu fallenden Baukosten

fuhren sollte.

1 Wahrend fiir Deutschland die Baupreise nur jedes Quartal verzégert verdffentlicht werden, wird fiir Osterreich

der Baukostenindex (BKI) zeitnah monatlich zur Verfiigung gestellt. Eine Uberleitung der Erkenntnisse auf

Deutschland ist wegen des globalen Phanomens problemlos méglich.
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Baukostenentwicklung Osterreich aufgeteilt in Lohn- und Materialkosten
(Quartalswerte jeweils zum Vorjahreszeitraum)
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Abb.6: Die Abbildung zeigt Steigerungen der gemittelten Quartalswerte im Vergleich zum Vorjahreszeitraum.

Durch die sehr hohen ersten beiden Quartale (Q1: 14,3%; Q2: 17,6%) wird der Gesamtjah-
reswert des BPI fiir Deutschland sehr wahrscheinlich dennoch zweistellig bleiben. Fiir 2023
kénnen bisher nur vage Prognosen abgegeben werden. Der Riickgang der Materialkosten
wird voraussichtlich noch langer nachwirken. Demgegeniiber stehen Lohnsteigerungen im
Bausektor, die aktuell auch schon in den &sterreichischen Daten beobachtet werden kén-
nen und aufgrund von inflationsausgleichenden Tariflohnanpassungen weiter zunehmen
sollten. Diese zwei gegenlaufigen Effekte konnten in der Summe zu einer geringeren ein-
stelligen Steigerungsrate in 2023 fiihren. Eine starke Rezession kénnte aber auch fiir einen
starken Nachfrageschock und damit einem Riickgang der Baupreise in 2023 fiihren.
Genauso denkbar ist auch, dass weitere Stilllegungen von energieintensiver Infrastruktur —
wie beispielsweise Stahlwerke — dazu fiihren werden, dass die Baurohstoffe so stark ver-
knappen, dass eine neue Welle von Preisanstiegen im Rohstoffsektor einsetzt und die Bau-
preise wieder in die Hohe treibt.
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Baukostenindex Osterreich aufgeteilt in Lohn- und Materialkosten
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2. Impactaufdie Sachversicherung

Steigende Baustoff- und Rohstoffpreise sowie steigende Lohnkosten fiihren zu steigenden
Baupreisindizes. In der Folge steigen die Versicherungswerte — besonders von Gebduden.
Da die Gebdudeversicherungssummen alljdhrlich auf Basis der — jeweils auf dem Vorjahr ba-
sierenden Indexwerte — angepasst werden, erhdhen sich mit steigenden Versicherungssum-
men auch die PML (Probable Maximum Loss), was zu einem erhdhten Kapazitatsbedarf
fahrt.

Den Versicherungswert korrekt zu ermitteln ist Voraussetzung, um eine angemessene Ver-
sicherungssumme festsetzen zu kénnen. Im Idealfall wird sie jdhrlich indexiert, zumindest
aber Uberprift. Steigende Versicherungssummen mit wachsenden Pramien einerseits und
der Wunsch der Kunden nach optimierten Pramien andererseits, flihren zu ersten Anfragen
von Vermittlern zur Aussetzung der Indexierung/des Wertzuschlags fiir das kommende
Jahr. Reicht die Versicherungssumme im Folgejahr jedoch nicht aus und geht es bei der
Vertragsanpassung lediglich darum, die Pramie zu reduzieren, ist Vorsicht geboten: Denn
fir den Versicherungsnehmer bedeutet das Aussetzen im Schadenfall ggf. eine Unterversi-
cherung wdhrend sich fiir den Versicherer der Vertrag in eine unfreiwillige ,,Bruchteilversi-
cherung® wandelt. Beides ist fiir die Betroffenen nicht zufriedenstellend.
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ZEITVERSETZTE INDEXANPASSUNG

Das Statistische Bundesamt erfasst fortlaufend die Preisentwicklungen. Daraus abgeleitet
ergeben sich Indizes zeitversetzt. Das fiihrt zur jeweiligen Hauptfdlligkeit des Originalver-
trags erstim Folgejahr zur Anpassung der Versicherungssummen. Nachdem Uiber einen 1én-
geren Zeitraum die ermittelten Indices zu einer wiederum moderaten Anpassung der Versi-
cherungssummen und Beitrdge fiihrte, ist nunmehr eine Trendumkehr festzustellen. Beson-
ders deutlich wird dies bei der Betrachtung der Indexanpassungen im Rahmen der gewerb-
lichen Inhaltsversicherung. Lag die erforderliche Indexanpassung, fiir das Versicherungs-
jahr 2022 noch bei knapp 11 %, so ist flir das kommende Versicherungsjahr eine Indexan-
passung von weit (iber 30 % vorgesehen. Bei einer anhaltenden jdhrlich Giberproportiona-
len Entwicklung der Indizes kommt es aufgrund der nachgelagerten Beriicksichtigung zu
einem , Time-Gap“ kommen. Die zeitweise unzureichenden Versicherungssummen, die
dann wesentlich starker ausgeprdgt sind, miissen die Versicherungsnehmer tragen.

PRAMIEN

Mit steigenden Versicherungssummen bzw. Erh6hungen der Preisindices erhdht sich auch
die Berechnungsgrundlage der Pramien, die gemdR der AVB entsprechend angehoben wer-
den. Bedingt durch die lange Weichmarktphase im Sachgeschaft bis 2020 und die modera-
ten Inflationsraten der letzten Jahre ist nicht davon auszugehen, dass in der Bemessung
der aktuellen Pramienraten ausreichend Zuschlage fiir jetzt erwartete inflationdre Teuerun-
gen beriicksichtigt sind. Umso starker ist im Neugeschaft kiinftig auf die Bemessung der
Pramienbedarfssdtze zu achten.

SCHADEN UND RESERVEQUALITAT

Steigende Preise verteuern die Schaden. Hinzu kommt die durch Ukrainekrieg und Corona-
Lockdowns verursachte Lieferkettenproblematik. Die verzogerte oder zeitweise ganzlich un-
terbrochene Lieferung von Grundstoffen oder Zulieferprodukten verlangern den Wiederauf-
bau und die Reparatur nach einem Schaden. Das fiihrt zu 1angeren Betriebsunterbrechungs-
zeiten und steigendem BU-Schadenaufwand. Es kommt zu steigenden Schadendurchschnit-
ten bevor die Versicherungssummen oder Haftzeiten addquat angepasst werden kdnnen.
Folglich miissen auch die Schadenreserven fiir bereits bekannte aber noch nicht final requ-
lierte Schaden und die IBNR angepasst werden.
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SCHADENTEUERUNG
Grundsatzlich kénnen die schadenerhéhenden Effekte am Beispiel von Gebaudeschaden
veranschaulicht werden. Hierbei gilt es die verschiedenen Effekte zu differenzieren.
e Baukosten:
Regionale Effekte, z. B. durch wirtschaftlichen Aufschwung/Abschwung einer Re-
gion, Verfiigbarkeit regionaler Ressourcen/Handwerker (insb. nach Kumulschaden-
ereignissen) beeinflussen in heterogener Weise die lokalen Baukosten. So kénnen
sich die Baukosten zweier identischer Gebaude, in unterschiedlichen Regionen,
deutlich unterscheiden.
e Bauarten, Baumaterial:
Ebenso wie die unterschiedlichen regionalen Verfiigbarkeiten von Baufirmen und
Handwerkern beeinflussen unterschiedliche Bauarten (bspw. mit oder ohne Keller)
und -ausfiihrungen die Baukosten. So unterliegen zudem die individuell verwende-
ten Baumaterialien unterschiedlichen Teuerungsraten.
e Kumuleffekte bei Elementarschadenereignissen:
Bei Kumulereignissen, wie z. B. dem Elementarschadenereignis BERND im Sommer
2021, treten weitergehende Sondereffekte auf: Es kommt oftmals zur Verknappung
der Ressourcen (Baufirmen und Baumaterial), zu hohen Sachverstdandigenkosten
durch verstarkten Einsatz von Sachverstdndigennetzwerken sowie zur vereinfach-
ten, pauschalisierenden Schadenabwicklung ohne genaue Bedarfspriifung. Diese
Effekte konnen die Schadendurchschnitte als auch das gesamte Schadenaufkom-
men verteuern.
e Material- vs. Personalkosten:
Die Art und Umfang des Sachschadens hat maRBgeblichen Einfluss auf die Betroffen-
heit der Gebdudekomponenten. Ein Vergleich zwischen den Gewerken ist aufgrund
der aktuellen Rahmenbedingungen (z. B. durch unterschiedliche Gewichtungen von
Material- und Personalkosten, kurzfristige Materialknappheit und -verteuerung
aufgrund von Kumulereignissen) nur erschwert moglich. Lohnintensive Reparatur-
arbeiten kénnen ebenso zu einer erheblichen Ausweitung des bisherigen Durch-
schnittsschadens fuhren, als auch die generelle Verfligbarkeit von benotigten Bau-
materialien.

Unterm Strich ist die zu erwartende Schadenteuerung abhangig von den tatsachlich eintre-
tenden Schadenarten und -graden. Lokale Faktoren diirfen nicht vernachldssigt werden.

ZUSATZLICH BETROFFENE VERTRAGSVEREINBARUNGEN

Neben der eigentlichen Sach-Substanzdeckung hat die Inflation auch auf die tibrigen in der
Sachpolice gedeckten Kosten Einfluss. Diverse Positionen sind vielfach bis zur Hohe der
Versicherungssumme gedeckt und stehen somit additiv zur Verfligung oder werden ge-
meinschaftlich bis zu einem separaten Limit maximiert. Haufig sind dies z. B. Aufraum-, Ab-
bruch-, Bewegungs- und Schutzkosten, Mehraufwande durch behérdliche Wiederherstel-
lungskosten, Mehrkosten durch Preissteigerungen, etc. Diese Positionen werden deutlich
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hohere Schadengrade zeigen als in der Vergangenheit. Je nach Kalkulation der zu Grunde
liegenden Tarife ist dem Pricing besonderes Augenmerk zu schenken.

Gleiches gilt fiir weitere, iber die Pauschaldeklarationen von Gewerbe-/Industrievertragen
vereinbarte Leistungsarten. So werden die Summenausgleiche zwischen Gebdude und In-
halt zukiinftig 6fter gezogen werden. Auch das héhere Exposure fiir neu hinzukommende
Firmen des Versicherungsnehmers im Vertrag ist neu zu bewerten.

Letztlich fiihren langere Wiederherstellungszeiten aufgrund fehlender Handwerker-Res-
sourcen und Lieferengpdssen auch zu hoheren Mietausfallschdaden.

3. Kfz-Versicherung

In der Kraftfahrthaftpflichtversicherung — mit Fokus auf GroRschdaden —lagen die Preisstei-
gerungen in den Bereichen Pflege und Haushaltsdienstleistungen bereits in den Vorjahren
tber dem Niveau der gesamtwirtschaftlichen Inflation. Dieser Trend setzt sich aktuell in den
Indizes fort, kann sich aber nachgelagert durch die zu erwartenden steigenden Tariflohnan-
passungen im Pflegebereich in den kommenden Jahren noch verstarken. Versicherer wer-
den hohe Preissteigerungen auch in der Reservestellung und beim Schadenaufwand be-
riicksichtigen. Zuséatzlich wird die Unsicherheit im Hinblick auf eine mégliche Lohn-Preis-
Spirale die Reservestellung eher ankurbeln. Insofern kann es zu einem Vorholeffekt in der
Reservestellung kommen. Es ist zu erwarten, dass die Pramien zundchst verzogert anziehen
werden, wie es bei Inflationsbewegungen in der Vergangenheit der Fall war z. B. in den Jah-
ren nach 2011.

Abseits der Preissteigerung erhdhten sich im bisherigen Verlauf des Jahres 2022 im Ver-

gleich zum Vorjahr die Anzahl der Unfdlle mit Personenschaden um 21,3% und die Anzahl
der Unfédlle mit Schwerverletzten um 13,1%. Somit erhdht sich auch die Schadenfrequenz
im Grof3schadenbereich und damit der aggregierte Schadenaufwand.

Bei Kaskoschdden liegen die Teuerungsraten in etwa auf dem Niveau der Vorjahre. Diese
stiegen schon zuvor weit Giber dem Ublichen Inflationsschnitt z. B. im Bereich der Wartungs-
und Reparaturkosten, bei den Fahrzeugeinzelteilen und den Neu- und Gebrauchtwagen-
preisen. Bei den relevanten Preisindizes treibt besonders die explodierende Preisentwick-
lung von Gebrauchtwagen die Schadenhghe.

Zu einer zusatzlichen Belastungsprobe kann sich die Ressourcenknappheit besonders bei
Elektro- und sensorbasierten Ersatzteilen entwickeln. Lieferschwierigkeiten fiihren zu 1an-
geren Abwicklungszeiten und treiben entsprechend auch Preise in die Hohe. Insofern sind
steigende Schadenaufwendungen zu erwarten, die jedoch durch die Abhdangigkeit bestimm-
ter Ersatzteile von den globalen Lieferketten kurzfristig mit hohen Unsicherheiten behaftet
sind.

Pramienseitig ist auch in Kasko ein etwas verzégerter Anstieg durch die Inflation zu erwar-
ten.
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4. Haftpflichtversicherung

Mit spirbaren Auswirkungen der hohen Inflation auf die Versicherungssummen in der All-
gemeinen Haftpflicht ist akut nicht zu rechnen, da diese sehr wahrscheinlich im Laufe der
Zeit marktgetrieben den hoheren Bedarfen angepasst werden.

In der Haftpflichtversicherung von gewerblichen Risiken werden die Pramien zum groRen
Teil am Jahresumsatz bemessen. Steigt der Umsatz inflationsbedingt, so wird dies im
Folgejahr durch eine Pramiennacherhebung beriicksichtigt. Ein weiterer Teil der Policen
wird Uber die Lohn- und Gehaltssumme des Betriebs tarifiert. In diesen Fallen werden sich
Inflationseffekte erst dann niederschlagen, wenn diese zu erhdhten Tarifabschliissen fiih-
ren. Ein weiterer Mechanismus, Gber den sich die Inflation auf die Versicherungspréamien
aller AH-Versicherungen, also fiir private Risiken, auswirken kann, ist in der Beitragsanpas-
sungsklausel begriindet. Hier bleibt abzuwarten, wie der Erh6hungsspielraum durch den
beauftragen Treuhdnder bemessen und dieser durch die Versicherungsunternehmen umge-

setzt wird.

Inflationdr steigende Preise fuir Sach- und Personalleistungen werden mittelfristig auch in
der Haftpflichtversicherung zu einer Erh6hung des Schadenaufwands fiihren. Die Dynamik
dieses Prozesses lasst sich zurzeit schwer abschatzen.

Das gilt auch fiir Schadenreserven, insbesondere fiir Spatschaden und fiir langabwickelnde
Personenschaden. Ganz sicher werden mittelfristig Anpassungen notwendig werden, wobei
die bereits eingeleitete Erh6hung des allgemeinen Zinsniveaus einen gegenldufigen Effekt
haben wird.

5. Unfallversicherung

Auch in der Allgemeinen Unfall ist derzeit nicht mit spirbaren Auswirkungen der hohen In-
flation auf die Versicherungssummen zu rechnen. Wie in Haftpflicht werden diese im Laufe
der Zeit marktgetrieben den héheren Bedarfen angepasst werden.

Auf die Pramien der Summenversicherung von klassisch gedeckten Risiken Invaliditat und
Tod hat die Inflation keine Auswirkung. Nachgelagert kénnte es zu Pramiensteigerungen
kommen, sofernin den Deckungen eine Dynamik vereinbart ist. Diese Effekte konnen infla-
tionsbedingt héher ausfallen, sofern die Dynamiksdtze an Preis- oder Rentensteigerung ge-
koppelt sind.

Inflationdr steigende Preise fiir Sach- und Personalleistungen werden mittelfristig jedoch

auch in der Unfallversicherung bei den Deckungen mit Assistance-Leistungen zu einer Er-

hohung des Schadenaufwands fiihren. Wie stark und schnell dies passieren wird, 1dsst sich
zurzeit schwer abschéatzen. Dieser Effekt tritt bei der Summenversicherung nicht ein.
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Auswirkungen auf Schadenreserven ist kaum erkennbar. Langlaufende Leistungsverpflich-
tungen, wie z. B. Unfallrenten, diirften durch bereits eingeleitete Erh6hung des allgemeinen
Zinsniveaus einen gegenlaufigen Effekt haben wird. Anpassungsbedarfe sind zurzeit nicht
belastbar einzuschatzen.
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Dieses Thema wird sowohl die Erst- als auch Riickversicherer noch einige Zeit begleiten
und sowohl bekannte als auch neue Einflussfaktoren werden eine Rolle bei der weiteren
Entwicklung spielen, sodass ein Austausch auf allen Ebenen interessant sein wird — wir
freuen uns auf eine rege Diskussion zu diesem Thema.
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