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Einflihrung

Die Zurich Versicherung gehdért zu den gréssten Versicherungsgesellschaften der Welt und
damit zu einer Handvoll Unternehmen, die man als ultimative Risikoverwalter unserer Gesell-
schaft bezeichnen kénnte. Doch bis heute hat die Firma nur zégerliche Schritte zur Stabilisie-
rung des Klimas unternommen. Insbesondere spielt die Zurich bis heute beim Finanzieren
und Versichern von Kohle- und anderen fossilen Brennstoff-Projekten eine bedeutende
Rolle. Unter ihren Investitionen finden sich auch Beteiligungen an umstrittenen Kohlepro-
jekten, obwohl sich die Zurich ohne grossen Kostenaufwand aus dem Geschéaft mit Koh-
le zuriickziehen kdénnte.

Nach Ansicht der Klimawissenschaft kdnnen die Ziele des Pariser Klimaabkommens nur dann
auf kosteneffektive Weise erreicht werden, wenn keine neuen Kohlekraftwerke gebaut und die
Bestehenden friihzeitig aus dem Verkehr gezogen werden." Wie alle Unternehmen haben auch
Versicherer eine moralische Verpflichtung, ihre Geschaft an die Ziele des Pariser Abkommens
anzupassen.?

Doch die Versicherungsindustrie hat Uberdies ein starkes Eigeninteresse an der Vermeidung
einer unkontrollierbaren und chaotischen Verschlechterung des Klimas. Der britische Versiche-
rer Aviva lasst keine Zweifel daran, was eine solche Entwicklung fur die Versicherungsbranche
bedeuten wirde: «Grosse Teile der Wirtschaft wéren nicht langer versicherbar und der Markt
fir unsere Dienstleistungen wiirde drastisch schrumpfen.»?

Das vorliegende Hintergrundpapier fasst die vom Klimawandel ausgehenden finanziellen Risi-
ken fur die Versicherungsindustrie zusammen, analysiert die anhaltende Beteiligung der Zurich
als Investor und Versicherer im Bereich der fossilen Energien, erlautert die Schritte, die Zurich
bisher unternommen hat, um ihre Beteiligung zu reduzieren, und vergleicht ihre Haltung zur
Kohle mit den Positionen anderer Marktfihrer. Das Briefing schliesst mit einer Reihe von Emp-
fehlungen an die Leitung der Zurich.

"Vgl. Climate Analytics, Implications of the Power Sector for Coal Use in the Power Sector, November 2016, p. 12
2 Vgl. Swiss Re Mitteilung und Bekenntnis zum Pariser Abkommen:

http://www.swissre.com/climate_action/Climate_negotiations_in_Paris_Why_success_is_the_only_option.html
3 Aviva's strategische Antwort auf den Klimawandel, July 2015, p. 14



Finanzielle Risiken im fossilen Energiebereich

Angesichts des kontinuierlichen Aufwartstrends der 6konomischen Kosten von Naturkatastro-
phen in den vergangenen drei Jahrzehnten, fielen die im ersten Halbjahr 2017 durch Naturkata-
strophen verursachten Kosten eher bescheiden aus. In den USA allerdings verzeichnete die
Versicherungs- und Rickversicherungsbranche allein im Mai 2017 Verluste von rund 3 Mia.
USD, verursacht durch schwere Warmegewitter, Gewitter, Tornados, Hagelwetter und damit
verbundene schadliche Winde, und erhdhte laut Impact Forecasting das Schadentotal der In-
dustrie fir das laufende Jahr auf bereits tiber 12 Mia. USD.* Es ist anzunehmen, dass Versiche-
rer wie die Zurich, die im USA-Geschaft mehr Risiken abdecken, diesen Druck auf ihre Bilanz
spuren.

Wetterbedingte Katastrophen verursachen durchgehend die héchsten jahrlichen Versiche-
rungsverluste weltweit. Uberschwemmungen in Europa, den USA, und China, Erdbeben in
Neuseeland, Ecuador, Japan, Flachenbrédnde in Kanada, und Hagelstiirme in den USA haben in
den letzten Jahren die gréssten wirtschaftlichen Schaden verursacht.®

Die Versicherungsgruppe Zurich meldete 2015 einen grossen Einbruch beim Betriebsgewinn
verursacht durch ausserordentliche Schadenanspriiche aus Elementarereignissen. Katastro-
phen wie der Flachenbrand von Fort McMurray, Uberschwemmungen in Europa und Hagel-
stiirme in Texas verursachten im zweiten Quartal von 2015 Verluste von 200 Mio. USD.° Die
jungsten Quartalsabschllisse der Gruppe wurden zudem beeintréchtigt durch Forderungen aus
dem landwirtschaftlichen Ruckversicherungsgeschaft in den USA, das gleich zwei aufeinander-
folgende Jahre mit grossen Katastrophenschaden verzeichnete. Mehr als die Hélfte dieser Ver-
luste wurden von Stirmen in Texas verursacht. Verglichen mit dem Schadendurchschnitt der
Jahre 2013-15 waren die katastrophalen Verluste im ersten Quartal von 2016 und 2017 mehr
als viermal so hoch.’

Je stérker sich der Klimawandel bemerkbar macht, desto schwieriger wird es mittel- und
langfristig flr Versicherer werden, ihre Dienstleistungen zu einem erschwinglichen Preis anzu-
bieten, ganz ungeachtet der Qualitét ihrer Modelle. Sollten die Verluste aus Naturkatastrophen
weiter anwachsen, werden auch die Modelle diesen Trend allmahlich reflektieren und steigende
Préamien daflr sorgen, dass Versicherungsschutz fir viele allmahlich unerschwinglich wird.
Versicherer machen schon heute in flutgefahrdeten Gegenden immer mehr Vorbehalte und
stellen so ihre exponiertesten Kunden vor ein Dilemma.®

DarlUber hinaus bergen Investitionen und das Versicherungsgeschéft im fossilen Brennstoffbe-
reich zunenmende finanzielle Risiken fir Zurich und andere (Rick)Versicherer.
(Riick)Versicherer sind an mehreren Fronten klimarelevanten finanziellen Risiken ausge-
setzt.

* Artemis, June 9, 2017

> https://www.bloomberg.com/news/articles/2017-03-28/insured-losses-from-catastrophes-at-a-4-year-high-swiss-re-says
6 http://www.reuters.com/article/zurichinsurance-results-idUSLSN1ASORR

7 zurich Investor and Media presentation | Update for the three months ended March 31, 2017, p.65

8 Strategic Risk publication, in association with Zurich, Asia Risk Report: The Top Concern of Indonesian Risk Managers, p. 10



Zuerst vermindert der Ubergang zu einer kohlenstoffarmen Wirtschaft den Wert von Unterneh-
men im fossilen Energiebereich. Finanzielle Beteiligungen von Versicherern an solchen Un-
ternehmen kdénnen sehr schnell zu gestrandeten Investitionswerten werden. Lloyd’s of
London warnt davor, dass der Klimawandel und die Reaktion der Gesellschaft darauf «ganze
Regionen und globale Industrien innert kiirzester Zeit ins Abseits mandvrieren kdnnten, mit
direkten und indirekten Folgen fiir Investitionsstrategien und Verbindlichkeiten».®

Die Aufsichtsbehdrde der Bank of England warnt, dass Haftpflichtklagen gegen Unterneh-
men, die Klimawandel verursachen, fiir Versicherer schon bald die grésste Bedrohung
darstellen kénnten. «Die Geschichte zeigt, dass Haftpflichtfalle flr die Versicherungsbranche
auf die Dauer schéadlicher sind als Verluste, die durch eine einzelnes Schlechtwetterereignis
verursacht wurden, besonders wenn laufend neue Anspruchsberechtigte auftauchen», stellte
die Behérde 2015 fest.'® Haftpflichtklagen gegen Asbesthersteller in den USA haben den Versi-
cherern bis heute Verluste im Umfang von rund 85 Mia. USD beschert.

Gegenwartig sind vor US-Gerichten und anderswo mehrere Félle gegen Firmen im fossilen
Brennstoffbereich héngig, die wegen Verursachung von Klimawandel zur Verantwortung gezo-
gen werden. Drei kiistennahe kalifornische Counties und Stadte klagten kiirzlich gegen 37 fos-
sile Brennstoffunternehmen, darunter namhafte Kohlegesellschaften wie Peabody Energy, Arch
Coal und Rio Tinto. Wenn solche Klagen erst mal zum Erfolg fiihren, werden Versicherer,
welche die Haftpflicht-Risiken der fossilen Brennstoffunternehmen abdecken, mit gros-
ser Wahrscheinlichkeit zur Kasse gebeten."

Zurich als Investor im fossilen Brennstoffbereich

Zurich hat viel Geld in sauberen Energiequellen angelegt, mit dem Ziel, insgesamt 2 Mia. USD
in Grine Anleihen (Green Bonds) zu investieren. Doch um den Klimawandel abzuschwéchen,
ist ein schneller Ausstieg aus der Kohlekraft unumgénglich. Im Gegensatz zu Aegon, Allianz,
Aviva, AXA, HCF, Munich Re, SCOR, Storebrand und Swiss Re, hat Zurich bisher weder Inves-
titionen aus Kohle- oder anderen Unternehmen im fossilen Brennstoffbereich abgezogen, noch
eine entsprechende Absicht bekundet. Unklar ist auch, ob das Portfolio der Zurich im Einklang
mit den Pariser Klimazielen steht.

Laut einer Analyse des Forschungsunternehmens Profundo fiir das vorliegende Briefing-
papier halt die Zurich gegenwartig Beteiligungen an Kohlegesellschaften im Wert von
mindestens 164.7 Mio. USD. |Ihr Portfolio umfasst grossere Beteiligungen mit Risikopo-
tential an Bergbau- und Energiegesellschaften wie Duke Energy, Glencore und BHP Billi-
ton. Doch diese Kohleholdings machen weniger als 0,5% von Zurichs gesamtem Bond-
Portfolio aus. Das Unternehmen kénnte sich deshalb die Kohle-Divestitionspolitik ihrer
Konkurrenten ohne grossen Kostenaufwand zu eigen machen.

o Lloyd’s, Stranded Assets: the transition to a low carbon economy, Overview for the insurance industry, February 2017, p. 4
1% prydential Regulation Authority, The impact of climate change on the UK insurance sector, September 2015

2009 gab die Swiss Re ihrer Erwartung Ausdruck, dass “klimawandelbedingte Verbindlichkeiten sich schneller entwickeln
werden als asbestbedingte Forderungen und (...) klimaschutzbedingte Rechsttreite konnten zu einem bedeutenden Thema
werden”. See Swiss Re, The globalisation of collective redress: consequences for the insurance industry, 2009, p. 3.



Gleichzeitig hélt die Zurich weiterhin hunderte Millionen Dollars an Obligationen von anderen
fossilen Brennstoffgesellschaften wie BP, Chevron, Transcanada, Kinder Morgan und sogar
Energy Transfer Equity, die Firma hinter der umstrittenen Dakota Access Pipeline. Weil Energy
Transfer und deren Téchter die indigenen Rechte der Standing Rock Sioux missachteten und
zudem die schlechteste Bilanz in Sachen Olunfille hat, zogen zahlreiche Investoren und Ban-
ken 2017 ihre Gelder zuriick.”

Im vierten Quartal von 2016 verdoppelte die Zurich Versicherung ihren Anteil an der Duke
Energy Corporation.™ Fast zur gleichen Zeit tat der Norwegische Staatsfonds seine Absicht
kund, Duke Energy aus seinem milliardenschweren Portfolio auszuschliessen, weil das Risiko
von schweren Umweltschiden als «zu gross» veranschlagt wurde.™

Das legt den Schluss nahe, dass der verantwortliche Investitionsansatz der Zurich nicht weit
genug geht. Wohl hat der Versicherer sein Ziel von 2 Mia. USD Investitionen in griinen Anleihen
und 100 Mio. USD in Impact Investing schon fast erreicht, doch das Handlungsdefizit beim
Ausstieg aus fossilen Brennstoffunternehmen ist sehr enttduschend. Zu einem Zeitpunkt, da
die Welt dringend fossil-freie, menschenrechtskonforme Investitionen braucht, von denen Un-
ternehmen im fossilen Brennstoffbereich und grundséatzlich nicht nachhaltige Industrien ausge-
schlossen sind, bleibt die Zurich hinter inren Konkurrenten zurtick.™

Zurich als Versicherer von Unternehmen im fossilen Brennstoffbereich

Als Aussteller von Risikogarantien spielen Versicherungsgesellschaften bei der Entwicklung der
Industriegesellschaft wohl oder tbel eine entscheidende Rolle. Kein Hochhaus kdénnte gebaut
werden, keine Fabrik den Betrieb aufnehmen ohne Versicherung. Das gilt auch fir klimazerst6-
rende Kohlenbergwerke, Pipelines, Riesenstauddmme und thermische Kraftwerke.

Zurichs Versicherungsgeschaft ruht hauptsachlich auf drei S&ulen: Die allgemeine Versiche-
rung, die ungefdhr 46% der Profite ausmacht; Global Life, mit 25%; und die Farmers Insurance
Group, mit 29%. Laut Profundo ist Zurich einer der wichtigsten globalen Sachversicherer, ba-
sierend auf ihrer Fahigkeit, Kapazitaten auf globaler Basis einzusetzen. Sie ist nach wie vor
einer der wichtigsten Akteure im nordamerikanischen Energiesektor. Bei der Haftpflichtversi-
cherung im Strommarkt hat sich Zurich als bedeutender Energieversorger-Versicherer erwiesen
und verfolgt dort eine langfristige Strategie. Zurich versichert oft globale Aktivitdten (mit der
Fahigkeit zahlreiche lokale Policen auszustellen) und bietet als Hauptversicherer in solchen
Fallen — je nach Ort und Art des Risikos — Schadenlimiten von bis zu 100 Mio. USD an.

Im April 2017 beschloss AXA im Interesse einer konsequenten Klimapolitik Unternehmungen im
Kohlenbereich keine Versicherungsdienstleistungen mehr anzubieten. Die Zurich hingegen hat
bisher nichts unternommen, um neue Kohleprojekte grundsétzlich vom Versicherungsschutz
auszuschliessen. Sie ist demnach weiterhin bereit, Kohle- und andere fossile Brennstoff-

12 http://www.reuters.com/article/us-usa-pipeline-nativeamericans-safety-i-idUSKCN11T1UW

13 https://sportsperspectives.com/2017/07/30/armor-investment-advisors-llc-purchases-664-shares-of-duke-energy-
corporation-nyseduk-updated-updated-updated.html

1 https://www.nbim.no/en/transparency/news-list/2016/decision-on-exclusion-of-companies-from-the-government-pension-
fund-global2/

- Vgl. auch Reinsurers Find Sense in Ethical Investing by Nathaniel Bullard, 21.07.2017



projekte zu versichern und zu finanzieren. Das ist ein blinder Fleck in der Klimapolitik
dieses Versicherers.

Aus neueren Prozessakten geht angeblich hervor, dass die Zurich fir Firmen wie Murphy Oil
USA und Arch Coal Versicherungsdienste geleistet hat. Murphy Oil befand sich im Streit mit
Uberkapazitatsversicherern wie Zurich und Swiss Re nach einer durch Hurrikan Katrina verur-
sachten Rohdlpest in Murphys Meraux-Raffinerie.'® Diese Olpest (von der US-
Umweltschutzbehérde EPA als grésste Umweltbelastung im Zusammenhang mit Katrina be-
zeichnet), die begleitenden Sachschaden, sowie die angeblich in diesem Zusammenhang erlit-
tenen Verletzungen und Nachteile haben zu mehr als 26 Sammelklagen gefihrt.

Der Arch Coal soll Zurich Gberhdhte Haftungsdeckung gewéhrt haben fiir den Betrieb der Mi-
nen von Thunder Bay, dem angeblich grdssten einzelnen Steinkohle-Tagbau-Komplex der
Welt."” Arch Coal ist eine der Kohlegesellschaften, die kiirzlich in Kalifornien mit einer Klima-
haftpflicht-Sammelklage konfrontiert wurden.

Der neue CEO Mario Greco will die Zurich jetzt in eine einfachere, schlankere, verantwortliche-
re und geschéfts-zentriertere Organisation umformen. Eine Prioritét ist dabei die Verringerung
der Volatilitdt der kommerziellen Versicherungsergebnisse und eine vermehrte Ausrichtung auf
das Sachversicherungs-Privatkundengeschaft.'® In diesem Zusammenhang sollte die Zurich
auch ihre Risikoexposition bei den fossilen Brennstoffen vermindern, angefangen mit der Ein-
stellung jeglicher Versicherungsdeckung flr Kohleunternehmen. Das wére eine verantwor-
tungsvolle, umsichtige und zukunftsweisende Entscheidung, die sich auf lange Sicht bezahlt
machen wiurde.

Schlussfolgerungen und Empfehlungen

Als Investor und Versicherer von Kohleunternenmen hat die Zurich zwar erste Schritte unter-
nommen; sie muss aber noch deutlich mehr tun, um mit in Sache verantwortlicher Klimapolitik
fihrenden Konkurrenten Schritt zu halten. Dabei sollte Zurich darauf achten, ihre Absichten
transparent und breit zu kommunizieren.

Im Juni dieses Jahres forderten Greenpeace Schweiz und 12 weitere Organisationen der welt-
weiten Unfriend Coal Coalition die Zurich auf, im Zusammenhang mit Kohle und Klimawan-
del folgende Massnahmen zu treffen:

* Die Zurich andert bis Oktober 2017 ihre Geschéftspolitik: sie versichert keine Kohleunter-
nehmen mehr und zieht alle Investitionen aus dem Kohlebereich ab (grob definiert: Unter-
nehmen, die mindestens 30% ihres Umsatzes oder ihrer Energie aus Kohle gewinnen);

* Nach Oktober 2017 schliesst die Zurich auch alle Gbrigen Unternehmen im fossilen Brenn-
stoffbereich aus ihrem Versicherungsgeschéft aus und zieht allféllige Investitionsgelder ab;

* Gleichzeitig mit ihrem Rickzug aus dem fossilen Energiesektor erhdht sie ihre Unterstit-
zung fir saubere Energien entsprechend.

16 http://www.klgates.com/files/Uploads/Documents/Global_Insurance/Energy_Industry.pdf
v https://www.gpo.gov/fdsys/pkg/USCOURTS-moed-4_12-cv-00231/pdf/USCOURTS-moed-4_12-cv-00231-1.pdf
18 .

Bloomberg Intelligence news (11/29/16)



Im November 2017 wird die Unfriend Coal Coalition die Kohle- und Klimawandelpolitik von 25
fihrenden Versicherungen (die Zurich ist auch dabei) analysieren und klassieren und die Er-
gebnisse verdffentlichen. Indem die Zurich die obengenannten Empfehlungen in die Tat
umsetzt, schiitzt sie ihr langfristiges Eigeninteresse und leistet einen wichtigen Beitrag
zu ihrer letztendlich gesellschaftlichen Aufgabe: Den Schutz ihrer Kunden vor katastro-
phalen Risiken.
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