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Rezession trifft die Versicherungswirtschaft
abgemildert

Waren die Veranlagungsergebnisse der Privatversicherungswirtschaft im Gefolge der Finanzmarktkrise
2008 gesunken, so erreichte die Rezession den Sektor 2009 in abgemilderter Form. Vor allem in der Kfz-
Versicherung und in der gewerblichen Versicherung verursachte die Nachfrageschwédche vermehrien
Preisdruck und letztlich einen Rickgang der Pramieneinnahmen. Wegen der niedrigen Zinssdatze auf dem
Kapitalmarkt und fur Spareinlagen wurden die Einmaleridge in der Lebensversicherung ausgeweitet, das
Geschdaft mit laufenden Pramien nahm hingegen ab. Die Abschreibungen von Kapitalanlagen verringer-
ten sich 2009 erheblich, sodass der Uberschuss aus der Finanzgebarung in allen drei Versicherungsabtei-
lungen wieder gesteigert werden konnte.

Begutachtung: Christine Mayrhubere Wissenschaftliche Assistenz: Ursula Glauninger ¢ E-Mail-Adressen: Thomas.Url@wifo.ac.at,
Ursula.Glauninger@wifo.ac.at

Die Prdmieneinnahmen der Osterreichischen Privatversicherungswirtschaft stagnier-
ten 2009 und zeigten sich gegenUber dem Wirtschaftsabschwung vergleichsweise
robust. Trotzdem war 2009 eines der schlechtesten Jahre in der jingsten Vergan-
genheit; nur 1997 waren die Pr@mieneinnahmen im Gefolge der steuerlichen
Schlechterstellung von Lebensversicherungen und wegen des hohen Preisdrucks in
der Sachversicherung geschrumpft. Die Einnahmen der Versicherungswirtschaft re-
agierten damit auf das schwierige wirtschaftliche Umfeld (BIP -3,1%); dennoch stieg
die Versicherungsdurchdringung nach der negativen Entwicklung der letzten Jahre
deutlich auf 6% (Ubersicht 1). Die Verteilung der Prémieneinnahmen auf die drei Ver-
sicherungsabteilungen verschob sich wegen der EinbuBen in der Kfz-Versicherung zu
den Lebens- und Krankenversicherungen.

Versicherungsunternehmen aus dem EWR haben im Rahmen des Binnenmarktes di-
rekten Zugang auf den Gsterreichischen Markt, d. h. sie unterstehen nicht mehr der
Osterreichischen Aufsichtsbehorde, sondern werden von der zustdndigen Behdrde
ihres Stammisitziandes beaufsichtigt. Nach einer Anmeldung bei der FMA kann die
Geschaftstatigkeit in Osterreich aufgenommen werden. Im Jahr 2009 nahm die Zahl
auslandischer Versicherungsunternehmen, die im Rahmen einer Zweigniederlassung
in Osterreich tatig waren, auf 23 ab (2008: 25). Hingegen stieg die Zahl der gemelde-
ten Versicherer im direkten Dienstleistungsverkehr auf 804 (2008: 761). Daten Uber die
Prémieneinnahmen der ausldndischen Versicherer in Osterreich werden der Finanz-
marktaufsicht von den jeweiligen Behdrden der StammsitzZiinder gemeldet und ste-
hen nur mit einer erheblichen Verzogerung zur VerfGgung. 2007 nahmen auslandi-
sche Versicherungsunternenmen im Wege der Niederlassungsfreiheit 327,8 Mio. €
und im Wege des freien Dienstleistungsverkehrs 580,2 Mio. € ein. Aus dem Vergleich
mit dem Pr@mienwachstum der &sterreichischen Versicherer auf dem Heimmarkt
von 1,9% (2007, verrechnete inlGndische Prémien) ergab sich also eine deutliche
Steigerung des Marktanteils ausl@ndischer Direktversicherer.

Die aktuelle Vorschau des Verbandes der Versicherungsunternehmen Osterreichs

Die aktuelle V hau d
(VVO) zeichnet fr das Jahr 2010 ein verhaltenes Bild. Die Branchenvertreter rechnen e Yoo oS

Verbandes der Versiche-

2010 mit einer Primienzunahme von insgesamt 1,7%. Die Gesamtentwicklung wird rungsunternehmen Oster-
von der wenig dynamischen Lebensversicherung (+1,2%) und einem neuerlichen reichs (VVO) zeichnet fir das
RUckgang der Kfz-Versicherung bestimmt (-1%); selbst im Bereich der Krankenversi- Jahr 2010 ein verholfqulzs
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cherung erwartet der VVO nur ein unterdurchschnittliches Prédmienwachstum
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Auch in Westeuropa ver-
schob sich 2009 die Versiche-
rungsnachfrage zu Lebens-
versicherungen mit garan-
tierten Gewinnzusagen.

In Ostmitteleuropa leiden die
Versicherungsmdrkte unter
dem Konjunktureinbruch und
dem Schuldenabbau der
privaten Haushalte.

Versicherungsaufsicht
wird in der EU neu
organisiert

822

(+2.8%). Mit Ausnahme der Lebensversicherung teilen die 6sterreichischen Versiche-
rer diese Einsch&tzung in der Herbstumfrage des WIFO; fir die Lebensversicherung
erwarten die Unternehmen etwas hohere Umsatzzuwdéchse (+2,5%).

Ubersicht 1: Abgegrenzte Bruttoprémien

Alle Sparten Lebens- Kranken- Schaden- und Versicherungs-
versicherung versicherung Unfallversicherung durchdringung?)
Mio. € In % des gesamten Prdmienvolumens In % des BIP

2005 17.226 41,2 8.2 50,6 6,21
2006 17.489 40,9 8.3 50,8 6,00
2007 17.865 40,3 8.3 51,8 577
2008 18.107 40,6 8.5 50,8 5,69
2009 18.108 40,9 8.8 50,3 596

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, Statistik Austria. — 1) Auf Basis verrechneter direkter inléindischer Préimien.

Die Struktur der Versicherungsnachfrage entwickelte sich in Westeuropa dhnlich wie
in Osterreich. Swiss Re erstellt jahrlich eine weltweite Ubersicht zu den Pramienein-
nahmen in der Lebens- und der Nicht-Lebensversicherung. FUr diesen internationa-
len Vergleich werden alle nationalen Meldungen in eine einheitliche Wdhrung um-
gerechnet und um die Preisentwicklung bereinigt. Dadurch werden rein inflations-
bedingte Prdmienanpassungen korrigiert und eine einheitliche Vergleichsgrundlage
geschaffen, die jedoch Wechselkursschwankungen enthdlt. Auf dieser Grundlage
nahmen die Prdmien in der westeuropdischen Lebensversicherung 2009 um 4,1% zu;
in der Nicht-Lebensversicherung, zu der auch die Krankenversicherung zahlt, war
das Prémienvolumen jedoch leicht rGcklaufig (-0,5%). Das durchschnittiche Wachs-
tum des westeuropdischen Lebensversicherungsmarktes war 2009 jedoch von der
stark divergierenden Entwicklung in einzelnen Ldndern geprégt. Wahrend der Markt
in GroBbritannien, den Niederlanden, in Irland und Belgien durch den Einbruch der
fondsgebundenen Lebensversicherung schrumpfte, wurde er in Konfinentaleuropa
deutlich ausgeweitet. Dazu trug der Aufschwung der in diesen Landern traditionell
beliebten klassischen Lebensversicherungen mit attrakfiver garantierter Mindestge-
winnbeteiligung bei.

Die Versicherungsmarkte in Ostmitteleuropa boten &sterreichischen Versicherungs-
unfernehmen in den letzten zwei Jahrzehnten eine attrakfive Gelegenheit zur Inter-
nationalisierung der Geschdaftstatigkeit. Niedrige Versicherungsdurchdringung und
dynamische Wachstumsaussichten bereiten zwar nach wie vor ein interessantes Um-
feld, die Wirtschaftskrise und der hohe Verschuldungsgrad privater Haushalte — teil-
weise in Fremdwdhrung und mit Abwertungsverlusten — erzeugten jedoch 2009 un-
gunstige Rahmenbedingungen, die mit einem Markteinbruch (im Durchschnitt —20%)
einhergingen. Besonders in Polen, dem Baltikum und Ungarn entwickelten sich die
Lebensversicherungen 2009 schlecht, in Tschechien stagnierte das inflationsbereinig-
te Prdmienvolumen in gemeinsamer Wdahrung. Kraftig sank auch das Pradmienauf-
kommen in der Nicht-Lebensversicherung (-7.5%). Die tiefe Wirtschaftskrise im Balti-
kum und in der Ukraine traf die Nicht-Lebensmdarkte in diesen Landern erheblich
(-15% bzw. -26%). Obwohl sich die Wirtschaftskraft erstaunlich rasch erholt, dirften
die gunstigen Grundvoraussefzungen auch in den néchsten Jahren durch den fort-
schreitenden Schuldenabbau der privaten Haushalte Gberlagert werden.

Die Europdische Kommission intensivierte im Gefolge der Finanzmarktkrise ihre Be-
mUhungen um eine verstdrkte Zentralisierung der Beaufsichtigung von Finanzdienst-
leistern auf dem Binnenmarkt. Dazu wurden Vorschldge zur Einrichtung eines Euro-
pean Systemic Risk Board (COM(2009) 499 final), zur Beauftragung der Europdischen
Zentralbank mit unterstGtzenden AkfivitGten fUr das Systemic Risk Board (COM(2009)
500 final) und zur Einrichtung von drei europdischen Aufsichtsorganen jeweils fur
Kreditinstitute (European Banking Authority, EBA; COM(2009) 501 final), Versiche-
rungsunternehmen (European Insurance and Occupational Pensions Authority —
EIOPA; COM(2009) 502 final) und Wertpapiere bzw. Wertpapiermdrkte (European
Securities and Markets Authority — ESMA; COM(2009) 503 final) vorgelegt. Die "Omni-
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bus-Richtlinie" (COM(2009) 576 final) passt mehrere Richtlinien im Hinblick auf die drei
neuen Aufsichtsbehdrden im European System of Financial Supervisors an. FUr die
Versicherungswirtschaft wird mit der EIOPA eine zentrale Organisation fUr die nafio-
nalen Aufsichtsbehdrden eingerichtet.

Die Analyse der Finanzmarktkrise durch die Europdische Kommission erbrachte eine
Reihe von Schlussfolgerungen Uber die Beaufsichtigung von Finanzintermedidren.
Die Kommission erwartet sich von einer starker zentralisierten Beaufsichtigung einen
Mechanismus, der zu bestmdglichen aufsichtsrechtlichen Entscheidungen fur grenz-
Uberschreitend tatige Unternehmen fuhrt. Wahrend der Finanzmarktkrise waren so-
wohl der Informationsaustausch als auch die Kommunikation zwischen den nationa-
len Aufsichtsbehdrden unzureichend; fur Unternehmen in einer Krisensituation wur-
den - frotz der europdischen Dimension der Problemlage — nur nationale Lésungsan-
safze gefunden. Die EIOPA soll gemeinsame europdische Akfionen im Bereich der
Versicherungsaufsicht ermoéglichen und die nationalen Aufsichtsbehérden um eine
zentrale Einheit ergdnzen, die mit umfangreicheren Rechten ausgestattet ist als das
Lamfalussy-Komitee (Lamfalussy, 2001).

Zu den gréBten Herausforderungen fUr EIOPA z&hlt sicher der Ausgleich zwischen
den Interessen der Aufsichtsbehdrde des Stammsitziandes (in dem ein Versicherer
beaufsichtigt wird) und den Interessen der Aufsichtsbehdrde des Gastlandes (in dem
ein Versicherer tatig ist). Dieser Interessensgegensatz trat im Zuge der Krise des Versi-
cherungsunternehmens AIG aus den USA zu Tage: AIG konnte nur durch massive Ei-
genkapitalzufuhr durch das Finanzministerium der USA vor dem Konkurs bewahrt
werden, wobei europdische Kreditinstitute zu den gréBten NutznieBern der Rettungs-
aktfion zdhlten. Neben dem Interessenausgleich soll EIFOPA auch allgemeine, bereits
von Lamfalussy (2001) geforderte Ziele besser erflllen. Dazu z&hlen der Ausgleich der
Wettbewerbsbedingungen auf den Versicherungsmarkten einzelner MitgliedslGnder,
die Verbesserung von Krisenvorsorge und Krisenmanagement auf dem europdi-
schen Niveau, die Einrichtung von Colleges fUr die grenziberschreitende Beaufsich-
tigung, die Herstellung der Aufsichtskonvergenz und die Erhdhung der Effizienz der
Aufsichtsbehdrden.

EIOPA wird gemd@B den Vorschldgen der Kommission alle bereits vom Lamfalussy-
Komitee der europdischen Versicherungsaufsichtsbehérden (CEIOPS) betreuten
Agenden Ubernehmen und zusétzlich technische Standards fUr ein einheitliches eu-
ropdisches Regelbuch entwickeln. EIOPA soll die konsistente Umsetzung der EU-
Regeln gewdhrleisten und bei einem Konflikt zwischen nationalen Aufsichtsbehor-
den als Mediator auftreten sowie eine Beilegung des Konflikts herbeifGhren. Im
grenzUberschreitenden Krisenfall soll EIOPA den Enfscheidungsfindungsprozess koor-
dinieren und damit eine gemeinschaftliche Sichtweise der Beaufsichtigung im Bin-
nenmarkt gewdhrleisten. Im Gegensatz zur European Securities and Markets Authori-
ty hat die EIOPA jedoch keine Rechte zur direkten Beaufsichtigung grenziberschrei-
tend tatiger Einheiten.

Eine weitere Inifiative der Europdischen Kommission beftrifft den Konsumentenschutz.
In einem WeiBbuch (COM(2010) 370 final) beschreibt die Kommission ihre Vorstellun-
gen Uber ein Versicherungs-Garantie-System, das im Konkursfall die Forderungen der
Versicherten gegentber dem Versicherer begleichen wirde. Ein vergleichbares In-
strument wére in Osterreich die Spareinlagensicherung. Von den 30 Landern des Eu-
ropdischen Wirtschaftsraumes haben derzeit nur 12 ein allgemeines Versicherungs-
Garantie-System, sodass etwa ein Viertel der Préimien in der Lebensversicherung und
etwas mehr als die Halffe der Prdmieneinnahmen in der Nicht-Lebensversicherung in
keinem Garantiesystem erfasst sind. Die bestehenden Garantiesysteme sind Uber-
dies nicht nach gemeinschaftichen Regeln ausgerichtet und erzeugen dadurch
ungleiche Wettbewerbsbedingungen im grenziberschreitenden Angebot von Ver-
sicherungsdienstleistungen. Die Europdische Kommission bemdangelt zusatzlich einen
Mangel an Effektivitadt und Gleichwertigkeit im Hinblick auf den Konsumentenschutz
auf dem Binnenmarkt und mochte durch Mindestvorgaben fUr ein Versicherungs-
Garantie-System dieses Defizit korrigieren.

Aus &sterreichischer Sicht erscheint ein solches Garantiesystem derzeit unnétig, well
das &sterreichische Versicherungsaufsichtsrecht einen aktuarisch berechneten De-
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Die Umsetzung der Richtlinie
"Solvency II'" wird das RUck-
stellungserfordernis &sterrei-
chischer Versicherer verrin-
gern und den Eigenkapital-
bedarf erhéhen.

Versicherungspreise
2009 uberdurch-
schnittlich angehoben
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ckungsstock vorschreibt, der die versicherungstechnischen Riuckstellungen verpflich-
tend mit einem Anlagevermdgen deckt. Der Deckungsstock ist zudem als Sonder-
vermdgen deklariert und dient ausschlieBlich zur Befriedigung der Anspriche von
Versicherten im Fall einer Schieflage des Versicherungsunternehmens. Zusétzlich wird
er durch einen von der Finanzmarktaufsicht bestellten Treuhdnder beaufsichtigt.

Interessanterweise erwdgt das WeiBbuch der Kommission das im deutschen Sprach-
raum bewdhrte Instrument des Deckungsstockes nicht als mogliche Alternative zu
einem Versicherungs-Garantie-System, sondern verweist auf tatsdchlich inferiore Al-
ternativen wie fallbezogene staatliche Eingriffe, Regulierung nach dem Prinzip der
kaufmdannischen Vorsicht mit unternehmensbezogenem Risikomanagement sowie
einen bevorzugten Status der Versicherten in der Konkursabwicklung. Die Nachteile
einer Garantieldsung — wie etwa die Frage des Konkurses nationaler GroBunterneh-
men oder des moralischen Risikos, welches Unternehmen zu einer riskanteren versi-
cherungstechnischen Kalkulation verleitet — bleiben unbericksichtigt. Aus Sicht der
Osterreichischen Versicherungswirtschaft und der Versicherungskunden besteht hier
ein groBes Potential fUr eine Fehlentwicklung, die das hohe AusmafB an Konsumen-
tenschutz in Osterreich vermindern kénnte.

In Zukunft kdnnte jedoch ein Versicherungs-Garantie-System auch fur Osterreich re-
levant werden, weil die Richtlinie "Solvency II" die Berechnung der Eigenkapitalvor-
schriften von Versicherungsunternehmen nicht mehr wie bisher an den Vorgaben
des UGB (kaufmdannische Vorsicht) ausrichtet. Insbesondere sollen die versicherungs-
technischen RUckstellungen marktkonsistent ermittelt werden; in der Folge wird der
Bestand an RUckstellungen niedriger sein als nach dem Vorsichtsprinzip (FMA, 2010).
Wie die Feldstudie QIS 4.5 der Finanzmarktaufsicht ergab, sinkt der Ruckstellungsbe-
darf in der Lebensversicherung gegenUber den bisher relevanten Vorschriften des
UGB um etwa 5%, in der Krankenversicherung um knapp 20% und in der Schaden-
Unfallversicherung sogar um etwa ein Drittel. Die Vorgaben fUr die Berechnung des
Deckungsstockes sind davon noch nicht betroffen, weil der Gesetzgeber auch wei-
terhin die Regeln des UGB daflr vorschreiben kann. In diesem Fall wirde jedoch die
internationale Wettbewerbsfahigkeit der Osterreichischen Versicherungswirtschaft
sinken. Im Fall der Bindung an marktkonsistente versicherungstechnische RUckstel-
lungen wird der Konsumentenschutz weniger umfangreich sein als bisher. Als Aus-
gleich fUr die marktkonforme Bewertung der Rickstellungen steigt das Eigenkapital-
erfordernis. Unter den Teilnehmern an QIS 4.5 sind nur zwei Unternehmen, deren Ei-
genkapitalerfordernis sich verringern wirde, fUr die anderen Versicherer betrégt es
das 1,2- bis 12-Fache des aktuellen Eigenkapitals. Die FMA (2010) betont, dass die
Osterreichischen Versicherungsunternehmen Uber zusdtzlich anrechenbare Eigenmit-
tel — wie etwa die Schwankungsrickstellung — ausreichend mit Eigenkapital versorgt
sind. Zum Abschluss der Untersuchungen werden heuer europaweit die Auswirkun-
gen von "Solvency II" unter den verscharften Level-2-Advices von CEIOPS - der Vor-
gdngerorganisation von EIOPA —in einer Nachfolgestudie QIS 5 getfestet.

Die Inflationsrate fUr das typische KonsumbUndel privater Haushalte reagierte 2009
stark auf den RUckgang der Wirtschaftsaktivitét. Weil der Druck der Rohstoffverteue-
rung wedfiel, machte sich die NachfragelUcke voll bemerkbar, sodass der Preisan-
stieg ma&Big war (Ubersicht 2). Im Gegensatz zum allgemeinen Warenkorb beschleu-
nigte sich der Preisauftrieb von Versicherungsprodukten, deren Beitrag zur Inflations-
rate laut VPI sich damit mehr als verdoppelte.

Die Preisentwicklung der Versicherungen erwies sich als wenig konjunkturempfind-
lich. Das gilt besonders fUr die Krankenzusatz- und die Kfz-Teilkaskoversicherung. Die
Teilkaskoversicherung trug 2008 durch rickléufige Preise noch zur D&mpfung der In-
flationsrate bei, 2009 wurde ein Teil der Preisnachldsse jedoch wieder wettgemacht.
Im Bereich der Haushalts- und Eigenheimversicherungen waren bereits 2008 Uber-
durchschnittlich hohe Preissteigerungen zu verzeichnen gewesen, die sich 2009 wei-
ter beschleunigten. Die heimischen Kfz-Versicherungen senkten die Preise von
Rechtschutzversicherungen; in der Haftpflichtversicherung verlangsamte sich der
Preisauftrieb.

MONATSBERICHTE 10/2010 WIFO



PRIVATVERSICHERUNGSWIRTSCHAFT 2009 W

Ubersicht 2: Privatversicherungsformen im Warenkorb des Verbraucherpreisindex 2005

Gewicht 2005 2006 2007 2008 2009 2010')
Bis 2005  Ab 2006
In % Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Tarifordmien
Hausratsversicherung 0,650 0,299 + 2,6 + 272 + 1,1 + 3,6 + 38 + 2,0
BUndelversicherung fUr Eigenheim 0,337 0,665 + 5,5 + 1,0 + 4,5 + 4,2 + 56 + 1,6
Krankenzusatzversicherung 1,294 1,831 + 3,6 + 3,2 + 3,1 + 1,4 + 2,7 + 23
Kfz-Haftpflichtversicherung (Pkw) 1,150 1,001 + 54 - 24 - 06 + 29 + 2,4 + 1,9
Kfz-Rechtschutzversicherung 0,133 0,087 + 2,2 + 18 + 0,1 + 2,0 - 1.2 + 0,0
Kfz-Teilkaskoversicherung 0,352 0,584 - 4,7 - 98 + 2,1 - 54 = &3 + 58
Privatversicherungsformen insgesamt 3,914 4,466 + 3.3 - 02 + 2,1 + 1,4 + 3,1 + 25
Verbraucherpreisindex insgesamt + 23 + 1,5 + 272 + 3,2 + 0,5 + 1,7
Beitrag der Privatversicherungsformen Prozentpunkte + 0,13 - 0,01 + 0,10 + 0,06 + 0,14 + 0,11

Q: Statistik Austria. — 1) Janner bis August.

Teilweise kdnnen die Preissteigerungen durch Uberdurchschnittiche Schadenquoten
erklart werden, z. B. in den Bereichen Einbruchdiebstahl, Leitungswasser- und Sturm-
schaden. Die Schadenquote gibt das Verhdltnis von Versicherungsleistungen zu Pré-
mieneinnahmen an; Werte Uber 100 zeigen, dass im Branchendurchschnitt die Leis-
tungen gréBer als die Primieneinnahmen waren. Die Schadenquote ist daher ein
guter Indikator fUr den Preisanpassungsbedarf eines Versicherungsproduktes. In der
Einbruchdiebstahlversicherung erreichte die Schadenquote mit 104,4% einen neuen
H&chstwert, und in der Sturmschadenversicherung war sie fast so hoch wie im Kato-
strophenjahr 2000. Im Gegensatz dazu lag die Schadenquote in der Kfz-Versiche-
rung unter dem langjahrigen Durchschnitt, sodass dort eine gewisse Beruhigung der
Preisentwicklung erwartet werden kann. Die Erhebungen bis zum August des laufen-
den Jahres lassen auch fUr 2010 eine Uberdurchschnittliche Inflationsrate fir Versi-
cherungsprodukte erwarten.

Rabatte, Selbstbehalte, Prémienrickerstattungen, Anderungen der Versicherungs-
summe und Bewegungen zwischen den Bonusstufen der Kfz-Versicherung werden in
der Erhebung der Verbraucherpreise nicht berbcksichtigt. Wegen mannigfaltiger Zu-
satzvereinbarungen in den Polizzen ist die Entwicklung der Preise von Versicherungs-
produkten schwierig zu messen. Ein alternativer Indikator sind die durchschnittlichen
Prdmien je Risiko. Sie vermitteln einen Eindruck von der unterschiedlichen Preisset-
zungsfahigkeit der Versicherer und berUcksichtigen die meisten der angefihrten
Preisnachlasse. Im Gegensatz zum VPl waren die Durchschnittspramien 2009 stabil
oder sanken sogar. In der Kfz-Kaskoversicherung war 2009 ein Einbruch um 17% zu
verzeichnen, und in der fUr die Branche wichtigen Kfz-Haftpflichtversicherung ver-
minderte sich die Durchschnittsprdmie um 4%. In der gesamten Schadenversiche-
rung nahm die Durchschnittsprédmie um 0,3% ab.

Die 6sterreichischen Privathaushalte verringerten 2009 ihren Vermdgensaufbau ge-
genUber dem Vorjahr um ein Viertel auf +14 Mrd. €. Niedrige Zinss&tze machten den
Vermdgensaufbau unattraktiv, gleichzeitig verunsicherten die hohen Preisschwan-
kungen auf den Finanzmdrkten die Anleger. Die privaten Haushalte reagierten mit
einer Senkung der Sparquote und einer deutlichen Umschichtung zu liquiden und
ungebundenen Einlagen bei inl&ndischen Kreditinstituten. 2009 legten sie insgesamt
7.5 Mrd. € als Einlagen in inldndischen Kreditinstituten an und schichteten insgesamt
etwa 6 Mrd. € von Termin- zu t&glich falligen Einlagen um. Bargeld und Einlagen wa-
ren auch 2009 die wichtigsten Veranlagungsformen, doch mit Ausnahme der direkt
gehaltenen festverzinslichen Wertpapiere erhdhte sich der Anteil aller anderen Ver-
anlagungsformen am Geldvermdgen, groBteils durch Wertsteigerungen in der zwei-
ten Jahreshdlfte (Abbildung 1).

Unter den Rahmenbedingungen einer allgemein erhdéhten Unsicherheit und niedri-
ger Zinss@tze konnte die Lebensversicherung mit attraktiven Angeboten die abge-
grenzten Pramieneinnahmen etwas (Ubersicht 3) und - durch eine Anhebung der
Selbstbehaltquote — die Nettoprédmien deutlicher steigern. Obwohl insgesamt um
1.7% weniger Vertr&dge neu gezeichnet wurden als im Vorjahr, wurden die Einmaler-
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Wd&hrend die Versicherungs-
preise im VPI Gberdurch-
schnittlich anzogen, sanken
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Trotz der deutlichen Verbes-
serung des Veranlagungser-
gebnisses waren die Uber-
schusse aus der Finanzgeba-
rung 2009 nach wie vor un-
terdurchschnittlich.

Die prdmienbeguUnstigte Zu-
kunftsvorsorge erwies sich
2009 als Wachstumsmotor
der Lebensversicherung.
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|&ge erheblich gesteigert (+8,4%). Vorsorgeprodukte der klassischen Lebensversiche-
rung mit laufender Prdmie verzeichneten hingegen rickldufige Einzahlungen. Eine
weitere Folge der schlechten gesamtwirtschaftlichen Entwicklung war die Abnahme
der Neuverschuldung der &sterreichischen Privathaushalte auf nur +1,1 Mrd. € (-65%
gegenUber dem Vorjahr), die vor allem der Finanzierung von Wohnbauinvestitionen
diente. Die Versicherer spurten diese Entwicklung nur sehr abgeschwdcht in Form
eines deutlichen RUckgangs der Neuvertrdge in der Kreditrestschuldversicherung
(—50.000), wobei die Versicherungssumme (-1,8%) nur geringfigig unter dem Vorjah-
reswert blieb.

Abbildung 1: Verteilung des privaten Geldvermd&gens im IV. Quartal 2009
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Q: OeNB. Gesamtes Geldvermdgen: 439,9 Mrd. €.

Die Entwicklung auf den Finanzmdérkten war 2009 von weiteren Spannungen ge-
kennzeichnet, die vor allem durch die Staatsschuldenkrise in der EU angefacht wur-
den. Die steigende Unsicherheit Uber die Zahlungsf&higkeit einiger Euro-Lander be-
wirkte eine Abwertung des Euro gegenuber dem Dollar und eine Flucht in Staatsan-
leihen mit hoher Bonitat. Der Benchmark-Zinssatz fir deutsche Bundesanleihen sank
z.B. um 75 Basispunkte auf 3,3%, wahrend jener fur griechische Staatsanleihen von
4,8% auf 5,2% zunahm. Die Aktienpreise erreichten im Mdarz 2009 einen Tiefstand und
erholten sich im Laufe des Jahres. In diesem Umfeld konnte die Versicherungswirt-
schaft ihr Finanzergebnis gegenUber dem Vorjahr deutlich verbessern; der Uber-
schuss aus der Finanzgebarung lag aber noch immer unter den Werten vor der Fi-
nanzmarktkrise (Ubersicht 3).

Die prédmienbegUnstigte Zukunftsvorsorge ist nach wie vor ein Wachstumsmotor fUr
die Lebensversicherung. Wadhrend die Zahl der Vertrdge in der fondsgebundenen
Lebensversicherung 2009 rickldufig war, stieg sie im Teilbereich der prémienbegins-
tigten Zukunftsvorsorge um 109.000. Die Neuvertréige mit einer primienbegunstigten
Zukunftsvorsorge wurden 2009 nahezu ausschlieBlich von Lebensversicherungen ge-
zeichnet; die Investmentfonds konnten kaum Neuvertrdge abschlieBen. Dadurch
stieg der Marktanteil der Versicherungswirtschaft auf 921,9%. Das Prémienvolumen
der Lebensversicherer betrug 887 Mio. € (+8%), wobei die durchschnittliche Prémie
pro Vertrag mit 670 € konstant blieb. Die Rahmenbedingungen der prdmiengefor-
derten Zukunftsvorsorge werden jahrlich automatisch angepasst. FUr das Jahr 2010
wurde die staatliche Prémie auf Einzahlungen mit 9% festgesetzt, die Hochstgrenze
fUr die gefdrderte Prémieneinzahlung betrdgt 2.264 €. Die Prdmie wird 2011 voraus-
sichtlich auf 8,5% der Einzahlungen gesenkt, der geférderte Hochstbetrag wird auf
etwa 2.310 € angehoben werden.

Neben den Eckwerten fUr die Bemessung der staatlichen Prédmie wurden mit Jahres-
beginn 2010 auch die Veranlagungsrichtlinien fir das Vermdgen in der prédmienbe-
gunstigten Zukunftsvorsorge angepasst. Die Mindestaktienquote wurde von 40% des
Vermogens auf 30% gesenkt; die Verpflichtung zur Veranlagung auf unterentwickel-
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ten Akfienmdarkten blieb davon unberUhrt. FOr Neuvertradge ab dem 1. J&nner 2010
besteht im "Lebenszyklusmodell" die Méglichkeit zum stufenweisen Abbau der Min-
destaktienquote mit zunehmendem Alter: In diesem Modell sinkt die Mindestaktien-
quote mit dem 45. Lebensjahr auf 25% und mit dem 55. Lebensjahr weiter auf 15%.
Versicherte mit einem dlteren Vertrag kénnen in das neue Lebenszyklusmodell
wechseln. Das neue Modell kbnnte angesichts der Pressemeldungen Uber die Sperre
einiger Garantiefonds (Die Presse, 27. Dezember 2009) beliebt werden: Bis Ende 2009
wurden 26 Garantiefonds wegen Kursverlusten ausgestoppt; 14 davon hatten Mittel
aus der prdmienbegunstigten Zukunftsvorsorge verwaltet. Diese Fonds durfen nur
noch in risikolose Wertpapiere investieren und kdnnen damit nicht mehr an kinftigen
Kurssteigerungen auf dem Aktienmarkt partizipieren. Die nach dieser Sperre in die
prédmienbegunstigte Zukunftsvorsorge eingezahlten Prdmien werden in anderen
Fonds veranlagt und sind von der Sperre nicht betroffen.

Ubersicht 3: Lebensversicherung

Bruttoprémien Netto- Selbstbehalt-  Uberschuss aus Aufwen- Erhéhung der
prémien’) quote der Finanz- dungen fUr  versicherungs-
Abgegrenzt gebarung Versicherungs- technischen
falle RUckstellungen
Mio. € In% Mio. €

2005 7.096 6.790 95,7 2.600 3.480 5.277
2006 7.157 6.844 95.6 2.604 4011 4.336
2007 7.204 6.907 95,9 2.425 4.992 3.043
2008 7.359 7.076 96,1 1.641 5.473 814
2009 7.398 7.188 97.2 1.883 5.799 3.256

Verénderung gegen das Vorjahrin %

2005 + 16,1 +17.1 + 08 + 15,2 + 57 + 394
2006 + 09 + 08 - 01 + 0.1 *+ 153 - 178
2007 + 07 + 09 + 03 - 69 + 24,5 - 298
2008 + 22 + 24 + 03 - 323 + 96 - 732
2009 + 05 + 1,6 + 1,1 + 14,7 + 59 + 2999
Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich. — 1) Geschdtzt.

Die Aufwendungen fUr Versicherungsleistungen entwickelten sich weniger dyno-
misch als in den Vorjahren. Das Leistungsniveau erreichte 2009 dennoch einen
Héchstwert. Nach dem Uberraschend deutlichen Einbruch im Vorjahr erholte sich
der Aufbau der versicherungstechnischen Ruckstellungen 2009, doch blieb er auch
im Mittel der Jahre 2008 und 2009 unter dem langjdhrigen Durchschnitt. Diese Politik
ermoglichte es den Versicherungsunternehmen, ihr EGT auf 161 Mio. € zu steigern. In
Bezug auf das Eigenkapital entspricht das einer Eigenkapitalrendite von 4,9%.

In der Krankenversicherung nehmen die Prémieneinnahmen stetig zu (Ubersicht 4),
wdhrend die Leistungen befrdchtlich schwanken. Zum Teil kann die gleichmdaBige
Einnahmenentwicklung durch die regelImd&Bige Zunahme der Risken in der Kranken-
versicherung erklart werden, doch dieser Mengeneffekt wurde in den letzten Jahren
immer kleiner, und 2009 stagnierte die Zahl der gezeichneten Risken sogar (+0,1%). In
der Krankenzusatzversicherung wurden die Preise 2009 befrdchtlich angehoben
(Ubersicht 2). Aus dem Vergleich zwischen dem geringen Zuwachs versicherter Ris-
ken und der merklichen Zunahme der Primieneinnahmen ergdbe sich die Schluss-
folgerung, dass vor allem Preiserndhungen fUr die Ausweitung der Umsdize bestim-
mend waren: Die Prémie je Risiko nahm 2009 um 3,5% zu.

Die Leistungen der Krankenversicherung stiegen 2009 stdrker als in den Vorjahren.
Wie schon zuletzt waren dafur vor allem Arztleistungen, besondere UnterstUtzungen
und Heilbehelfe sowie Medikamente maBgebend. Da diese Ausgabenkategorien
direkt mit der medizinischen Behandlung von Versicherten verknUpft sind, ergeben
sich hier nur geringe Einsparungspotentiale. Hingegen konnten in den zwei gréBten
Ausgabenbereichen, Krankenhauskostenersatz und Spitalgeld, geringe Einsparun-
gen erzielt werden.
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Als Reaktion auf die Finanz-
marktkrise wurde die Min-
destaktienquote in der prd-
mienbeglnstigten Zukunfts-
vorsorge gesenkt.

Auch 2009 wurden die versi-
cherungstechnischen Rick-
stellungen unterdurchschnitt-
lich ausgeweitet.

Ausgabendynamik in
der Krankenver-
sicherung erstmals
gedampft

Versuche zur Kostenddmp-
fung zeigen in der Kranken-
versicherung erste Erfolge.
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In der Krankenversicherung
stieg die Eigenkapitalrendite
2009 auf 29,4%.

EinbuBen der
gewerblichen und
Kfz-Versicherungen

Ein RUckgang der Zahl der
Schadensfdlle und ein An-
stieg der Leistungen sorgen
fur eine dynamische Entwick-
lung der Aufwendungen fUr
Versicherungsfdlle.
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Ubersicht 4: Private Krankenversicherung

Bruttoprémien, Aufwendungen Schadenquote Uberschuss aus Erh&hung der

abgegrenzt fUr Versicherungs- der Finanz- versicherungs-
falle’) gebarung technischen
RUckstellungen
Mio. € In% Mio. €

2005 1.406 1.084 77,2 145 213
2006 1.444 1.094 757 150 238
2007 1.490 1.118 75,0 115 253
2008 1.542 1.133 73.5 94 218
2009 1.599 1.166 73,0 123 259

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2005 + 38 + 26 - 11 + 11,1 + 34
2006 + 28 + 09 - 19 85 + 11,8
2007 + 32 + 22 - 09 - 235 + 6,5
2008 85 + 14 - 20 - 184 - 14,0
2009 + 3.7 + 29 - 07 + 31,7 + 19,0
Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich. - 1) EinschlieBlich Prémienrickerstattung.

Der Versicherungsverband (VVO) beschdaftigte sich 2009 intensiv mit der Automati-
sierung der DatenUbermittlung zwischen Spitdlern und Versicherungsunternehmen.
Die Ubertragung der Patientenaufnahme, die Bestdtigung der Kostenibernahme
und die Leistungsabrechnung werden in Zukunft elektronisch erfolgen. Das derzeit
noch auf einige Spitdler beschrankte Probestadium fur die elekironische Daten-
Ubermittlung wird in den n&chsten Jahren ausgereift und auf alle Vertragspartner
der privaten Krankenversicherungswirtschaft Obertragen. Eine zweite Initiative des
VVO betrifft die Abrechnungsvertrdge mit den Spitdlern. In Ké&rnten wurde z. B. dhn-
lich wie in der Sozialversicherung mit dem Krankenanstaltenverband ein leistungsori-
entiertes Entgelt vereinbart.

Der Uberschuss aus der Finanzgebarung erholte sich 2009 und erlaubte sowohl eine
groBzUgige Dotierung versicherungstechnischer RUckstellungen als auch eine Zunah-
me des versicherungstechnischen Ergebnisses. Trotz der Ausweitung des Eigenkapi-
tals um etwa ein FUnftel stieg die Eigenkapitalrendite in der Krankenversicherung
weiter auf 29,4% (2008: 26%).

Die Zahl der versicherten Risken stieg in der Schaden-Unfallversicherung 2009 um
2,6%. Ahnlich entwickelten sich die Kfz-Versicherung (+2,7%) und die Schadenversi-
cherung (+2,5%), wahrend die Zahl der versicherten Risken in der Unfallversicherung
sogar geringfugig abnahm (-1%). Die Steigerung der Riskenzahl in der Transportver-
sicherung (+5.2%) erstaunt, weil 2009 sowohl die Industrieproduktion als auch die Ex-
porte einbrachen. Besonders deutlich spiegelt sich die Rezession im Geschdaftsrick-
gang der Kreditversicherung (-4,2%). Nachhaltig verliert die 6sterreichische Versi-
cherungswirtschaft im Bereich der Luftfahrtversicherung Marktanteile, die Zahl der
versicherten Risken sinkt seit Jahren.

Die Zahl der Schadens- und Leistungsfdlle ging 2009 in der Schadenversicherung zu-
rock (-1,8%). Dafur waren vor allem die Sturmschaden- und Kleinelementarversiche-
rung bestimmend (-27%). Die Sturm-, Hagel- und Niederschlagsché&den in der Nacht
von 23. auf 24. Juli mit einer Schadensumme von etwa 360 Mio. € waren auf wesent-
lich weniger, aber teurere Fdlle konzentriert als die Schdden durch die WinterstGrme
des Jahres 2008. Unter Umstdnden wurde auch ein Teil der damit zusammenhdan-
genden Schadensfdlle in der Haushalts- (+2,1%) oder in der Leitungswasserschaden-
versicherung (+6,9%) verbucht. Ebenfalls sehr dynamisch entwickelten sich die Fall-
zahlen in der Rechtschutzversicherung (+7%). Obwohl die Zahl der angezeigten Ein-
bruchdiebstdhle in Wohnungen und Einfamilienhdusern in der Kriminalstatistik von
2008 auf 2009 stieg (+2.540), wurden um 660 Schadensfdlle weniger verzeichnet als
im Vorjahr.
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Ubersicht 5: Schaden- und Unfallversicherung

Bruttoprémien, Uberschuss aus der Aufwendungen fir Erhéhung der

abgegrenzt Finanzgebarung Versicherungsfdlle versicherungs-
technischen

RUckstellungen

Mio. €
2005 8.724 847 5.642 61
2006 8.888 967 5.999 40
2007 9.171 880 6.216 35
2008 9.205 584 6.340 1
2009 9.112 697 6.811 11

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2005 + 43 +30,8 + 1,7 + 97
2006 + 19 +14,] + 63 - 350
2007 + 32 - 90 + 3,6 - 114
2008 + 04 -336 + 20 - 963
2009 - 10 +19,2 + 7,4 +747,5
Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.
Die Auswirkungen der Rezession waren in der Schaden-Unfallversicherung am deut- Die Rezession verschéirfte
lichsten: Erstmals seit 1998 nahmen die abgegrenzten Prémieneinnahmen ab. Vor den Kampf um Marktanteile
allem Versicherer, die ihre Leistungen Unternehmen anbieten, verzeichneten wegen und bewirkte eine deutliche
der knapperen Kalkulation der Betriebe bei steigender Zahl von Risken einen Rick- Verschlechterung des versi-

cherungstechnischen Er-

gang der Prémieneinnahmen. Gegenuber den Privathaushalten konnten die Scha- gebnisses.

denversicherer nicht nur die Zahl der versicherten Risken ausweiten, sondern auch
Preiserhdhungen durchsetzen (vgl. auch Ubersicht 2). Auf dem wettbewerbsintensi-
ven Markt der Kfz-Versicherungen setzte sich 2009 der Verfall der durchschnittlichen
Pramien fort (Kfz-Haftpflichtversicherung —4,2%, Kfz-Teilkasko —17,3%). Dem RUckgang
der Prémien insgesamt stand eine deutliche Zunahme der Leistungen gegenuUber.
Vor allem im Bereich der Elementarschdden kam es zu keiner Enfspannung, nach
den hohen Schdden aus den Winterstirmen 2008 waren betrédchtliche Leistungen
fUr die Sturm- und Hagelsch&den im Sommer 2009 erforderlich. Dadurch lagen die
Leistungen in der Schadenversicherung um 9% Uber dem Vorjahresniveau.

Das versicherungstechnische Ergebnis reagierte stark auf die sich 6ffnende Schere
zwischen Prémien und Leistungen und verschlechterte sich um 80 Mio. €. Die Sanie-
rungserfolge der letzten Jahre im technischen Geschdft gingen also wieder verloren,
wobei die Verbesserung des Veranlagungsergebnisses in der Schaden-Unfallver-
sicherung und die wiederum niedrige Dotierung der versicherungstechnischen RUck-
stellungen eine Steigerung des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschdaftstatigkeit
(EGT) erlaubten. Mit einem EGT von 493 Mio. € wurde 2009 eine Rendite auf das Ei-
genkapital von 7,2% erzielt.

Die Finanzmdrkte standen auch 2009 noch stark unter dem Eindruck der Krise. Auf . .
dem Geldmarkt lenkte die Europédische Zentralbank die Zinssétze for kurzfristige Aus- Leicht steigende
leihungen in die Ndhe von 1%, und die Zinsentwicklung auf dem Kapitalmarkt war Renditen in der
durch eine abnehmende Risikobereitschaft der Anleger bestimmt. So lag die Rendi- Kapitalveranlagung
te fur &sterreichische Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren (Bench-

mark) Ende 2009 um etwa 40 Basispunkte unter dem Niveau vom Jahresanfang. Ei-

nige europdische Lander gerieten in eine Staatsschuldenkrise und mussten empfind-

liche Risikoaufschi&ige auf ihre Emissionen hinnehmen. Osterreichische Versicherer

litten unter diesen Kursverlusten, sofern sie die befreffenden Vermdgenswerte ge-

mdaB dem Niederstwertprinzip bewertet haben: Die Abschreibungen von Kapitalan-

lagen blieben zwar deutlich unter dem Niveau des Vorjahres, lagen aber weit Uber

dem Wert in Normaljahren.

Die Osterreichischen Versicherungsunternehmen halten in inren Portfolios Gberwie-
gende festverzinsliche Wertpapiere und sind daher von den Wertschwankungen auf
den Finanzmdérkten weniger betroffen als ausléndische Versicherer mit einem stdrker
auf Aktienmdérkten veranlagten Vermdgen. Deshallb passen sich die Zinsertradge
langsam dem seit Jahren vorherrschenden Niedrigzinsumfeld an. Die Benchmark-
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Dank langer Veranlagungs- Re.ndi’re fUr 10-jGhrige Bun.deso.nleihen schwonk’r seit 2003 in einem engen Be[eich
zeifrdume und gegldtteter zwischen 3,5% und 4% mit kleinen Abweichungen nach oben und unten (Uber-
AusschUttung an die Versi- sicht 6).

cherten war die langfristige
Rendite 2009 in der Lebens-
versicherung wesentlich hé-
her als fr Bundesanleihen.

Ubersicht 6: Renditen der versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen

Sekunddrmarktrendite Lebensversicherung  Krankenversicherung Schaden- und
Bund Unfallversicherung
Rendite in %
2004 3.4 59 4,3 5.8
2005 3.0 6,3 4,4 6,9
2006 3.6 59 4,2 7.2
2007 4,3 52 3.1 6,2
2008 4,1 3.4 2.4 3.6
2009 38 3.8 3.1 3.8

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, WIFO-Berechnungen.

Die oOsterreichische Versicherungswirtschaft profitiert derzeit noch von den langen
Veranlagungszeitrdumen, die das spezielle System der Gewinnzuteilung an die Ver-
sicherten ermdglicht: Durch ein hohes AusmaB an Glattung zugeteilter Gewinne zwi-
schen erfolgreichen und weniger erfolgreichen Jahren k&nnen die &sterreichischen
Versicherer einen langfristigen Veranlagungshorizont anstreben, der einem jahrlich
und zu Marktpreisen abrechnenden Finanzintermedidr — wie etwa einer Pensionskas-
se — nicht mdéglich ist. Lange Laufzeiten in der Veranlagung sind die Folge und er-
lauben den Versicherungsunternehmen eine weitere Glattung der Renditen. Allmd&h-
lich durften jedoch die hochverzinsten Veranlagungen aus den letzten Jahrzehnten
abreifen und durch aktuelle Anleihen mit tendenziell niedrigen Kupons ersetzt wer-
den. Die Rendite auf versicherungswirtschaftliche Kapitalanlagen stieg 2009 in allen
drei Versicherungsabteilungen (Ubersicht 6); der Abstand zur Sekunddrmarktrendite
fUr Bundesanleihen schrumpfte in der Lebensversicherung jedoch auf +0,5 Prozent-
punkte.
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Insurance Industry Takes Moderate Hit from Recession —Summary

The premium income of Austria's private insurance industry stagnated in 2009; however, given the economic de-
cline, income remained relatively robust. Nevertheless, with zero growth, 2009 remained one of the worst years in
the recent past. Given the decline in nominal GDP (-3.1 percent), insurance penetration rose markedly to 6 per-
cent, correcting the downward trend of recent years. The distribution of premium income among the three insur-
ance branches shifted toward life and health insurance and away from car insurance, where income sank. This
Austrian pattern was in line with the trend in continental Europe, which also experienced a decline in non-life insur-
ance and a simultaneous shift in demand to life insurance policies with a minimum income guarantee. In confrast,
the Anglo-Saxon-type insurance markets recorded a marked loss in premium income largely resulting from the col-
lapse of unit-linked life insurance.

The Middle-, East- and South-European markets — so important to Austrian companies — collapsed in 2009 (-20 per-
cent). The economic crisis and relafed debt reduction by private households hit premium income across the entire
insurance industry. Despite the surprisingly rapid recovery of economic strength, the favourable fundamentals in
this market may well be eclipsed in coming years by ongoing debt reduction. In contrast, foreign insurers ex-
panded their activities in Austria, adding markedly to their market share.

Poor economic condifions put prices under pressure, particularly in car and commercial insurance, leading to a
decline in the average premiums per risk. Even the rise in insured risks could not compensate for the negative con-
sequences for premium income in property and liability insurance (-1 percent). Health insurance continued to pro-
vide growth for the industry (+3.7 percent), while single premium payments caused a rise in life insurance turnover
(+0.5 percent). In its latest outlook, the Austrian Insurance Association (VVO) paints a modest picture for 2010. In-
surers' investment income recovered markedly in comparison with 2008, but it confinued to suffer from high write-
downs.
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