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Die Entwicklung der désterreichischen
Privatversicherungswirtschaft seit 1959

Bei der Versorgung der Osterreichischen Wirtschaft
mit Versicherungsleistungen werden durch die pri-
vate Versicherungswirtschaft auf der einen Seite und
die gesetzliche Sozialversicherung auf der anderen
nebeneinander zwei Systeme praktiziert Das dieser
Strukturierung der Versicherungswirtschaft zugrun-
deliegende Prinzip der Unterscheidung zwischen frei-
williger und gesetzlich erzwungener Risikogemein-
schaft wird in der Praxis allerdings durchbrochen So
besteht z B in der Sparte der Kfz-Haftpilichtversi-
cherung auch im Bereich der Vertragsversicherungen
gesetzliche Versicherungspflicht; umgekehrt gibt es
im System der gesetzlichen Sozialversicherung ver-
schiedene Mdoglichkeiten der freiwilligen Weiterversi-
cherung

Das dsterreichische Sozialversicherungssystem wird
seit langerem in Institutsarbeiten erértert’) Es wird
hier nur insofern behandelt, als mogliche Wechselwir-
kungen zwischen Sozial- und Individualversicherung
bestehen, die die Entwicklung der Vertragsversiche-
rungen beeinflussen

Im Bereich der privaten Versicherungswirtschaft sind
zwei Gruppen von Unternehmungen zu unterschei-
den Die Gruppe der "kleinen Versicherungsvereine
auf Gegenseitigkeit” setzte sich 1978 aus 44 Brand-
schadenversicherungsvereinen a. G, 38 Viehversi-
cherungsvereinen a. G sowie einem Rlckversiche-
rungsverein zusammen; insgesamt entfiel auf sie
nicht einmal ein halbes Prozent der in Osterreich ge-
leisteten jahrlichen Versicherungspramien Wegen
ihrer geringen &konomischen Bedeutung vernachlés-
sigt die vorliegende Untersuchung daher die “kleinen
Versicherungsvereine a.G " und befaBt sich aus-
schlieBlich mit der zweiten Gruppe, den im “Verband
der Versicherungsunternehmungen Osterreichs® or-
ganisierten “grofien” Gesellschaften?),

Diese Studie gibt einen Uberblick (iber die Entwick-
lung der privaten Versicherungswirtschaft in Oster-
reich seit 1959 Sie wurde sowohl nach den volkwirt-
schaftlichen Funktionen des Versicherungswesens
und der damit verbundenen Typisierung der Versiche-
rungsgeschifte als auch nach den einzelnen Versi-

') Siehe zuletzt G Busch. Entwickiungstendenzen der Pen-
sionsversicherung, Monatsberichte 10/1978. Die jéhrliche Ent-
wicklung der gesetzlichen Sozialversicherung wird jeweils im
Folgeiahr im Heft & der Monatsberichte des Institutes darge-
steiit.

%) Auch in den in Tabelle 3.9 der Mitteilungen des Direktoriums
der Oesterreichischen Nationalbank verdffentiichten “Be-
standspositionen der Vertragsversicherungsunternehmungen’
sind die "kleinen Versicherungsvereine a G “ nicht enthaiten

cherungssparten disaggregiert Die auf diese Weise
skizzierte Gliederung der folgenden Arbeit steckt
Uberdies den Rahmen ab, in dem sich die in Form
janhrficher Uberblicksaufsitze geplante kiinftige Be-
richterstattung Uber die Vertragsversicherungen be-
weagen wird.

Das Datenmaterial

In Osterreich werden derzeit von drei Stellen laufend
Daten Uber die private Versicherungswirtschaft ver&f-
fentlicht. Das Bundesministerium fir Finanzen publi-
ziert in seiner Eigenschaft als Versicherungsauf-
sichtsbehdrde seit 1959 jahrlich die Bestandspositio-
nen und die Erfolgsrechnungen der drei Hauptver-
sicherungszweige®) sowie die Betriebsergebnisse in
den einzelnen Sparten der Schadens- und Unfallversi-
cherung Auch die vom “Verband der Versicherungs-
unternehmungen  Osterreichs®  herausgegebenen
jahrlichen Geschaftsberichte weisen im wesentlichen
dieselben Zeitreihen aus. Da sie rasch verflgbare Da-
ten présentieren wollen, beruhen die dort publizierten
Werte teilweise auf vorldufigen Angaben und Hoch-
rechnungen und umfassen auBerdem nur das intandi-
sche Direktgeschéaft. Eine weitere Informationsquelle
sind schlieBlich die in den “Mitteflungen des Direkto-
riums der Oesterreichischen Nationalbank® verdffent-
lichten “Bestandspositionen der Vertragsversiche-
rungsunternehmungen®. Diese Statistik beruht auf
eigenen Erhebungen der OeNB und enthélt u.a die
Quartalsendsténde der wichtigsten Aktiva des Ver-
sicherungssektors,

Wird in den folgenden Ausflhrungen keine Daten-
quelle angegeben, so stiitzen sie sich auf die Versi-
cherungsstatistik des Finanzministeriums Dadurch
ergab sich der Beginn des Untersuchungszeitraums
mit dem Jahr 1959 Wo es notwendig erschien und
moglich war, wurden jedoch auch die anderen Stati-
stiken herangezogen

Wie aus der kurzen Beschreibung der verschiedenen
Datensétze hervorgeht, erfassen sie je nach dem In-
teresse der erhebenden Stelle nur ausgewihlte Be-
reiche des Versicherungssektors oder -geschéfts,
Zudem sind sie wegen der sachlichen und zeitlichen
Erfassungsunterschiede sowie der voneinander ab-
weichenden Gliederungen nicht immer vergleichbar.

®) Es sind dies die Lebensversicharung, die Schadens- und Un-
fallversicherung sowie die Krankenversicherung
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Das hat zur Folge, da8 sich verschiedene versiche-
rungswirtschaftliche Kennzahlen nicht oder zumin-
dest nicht in methodisch einwandfreier Form ermit-
teln lassen. Die wichtigsten Entwicklungstendenzen
des Versicherungssektors konnten daher nur recht
grob dargestellt werden Die Untersuchung einer
Reihe wichtiger Einzeifragen muBte hingegen infolge
der beschriankten Aussagekraft des Datenmaterials
unterbleiben

Die volkswirtschaftliche Bedeutung der
Versicherungswirtschaft

Theoretische Aspekte

Die Steliung des Versicherungswesens in der Ge-
samtwirtschaft 188t sich nach der Art der Versiche-
rungsgeschafte unter zwei Gesichtspunkten beleuch-
ten:

Die primiren Versicherungsgeschiafte

bestehen aus der Ubernahme zufalliger und ungewis-

ser Risken Als wichtigste Auswirkungen der damit
verbundenen Umschichtung der Schadensfolgen vom
ginzeinen Versicherungsnehmer zur Gesamtheit der

Versicherten lassen sich nennen:

-- Die Abschwéchung der sozialen Harten, die die
Konzentration der Lasten von Personen- und
Sachschéden auf Einzelwirtschaften mit sich
bringt

— Die raschere Regeneration der Einzelwirtschaften
nach Schadenféllen, sodaB die Storanfilligkeit der
Wirtschaft insgesamt verringert wird

— Die Erhdhung der gesamtwirtschaftlichen Produk-
tivitdt, indem auch risikoreiche Produktionsvorha-
ben fur einzefne Unternehmungen 6konomisch
tragbhar gemacht werden.

Diese Funktionen erfilit eine Reihe Skonomischer In-

stitutionen und Einrichtungen in dhnlicher Weise; ne-

ben den Privatversicherungen zahlen dazu noch das

Sozialversicherungssystem, die verschiedenen For-

men der Unternehmensbeteiligungen, staatliche Aus-

fallhaftungen u a*).

In Ausibung der priméren Versicherungstitigkeit

werden bei den Versicherungen umfangreiche Kapi-

talfonds gebildet, die auf nationalen und internationa-
len Finanzmdarkten veranlagt werden Die Versiche-
rungsnehmer fallen somit zusammen mit Banken,

Bausparkassen u. a in die Kategorie der Finanzinter-

medidre®) Aufgabe dieser in entwickelten Geldwirt-

schaften verstarkt auftretenden Institutionen ist die

* Siehe dazu K J Arrow Insurance, Risk, and Resource Allo-
cation, in: Essays in the Theory of Risk-bearing Amsterdam-
Oxford-New York, 1974

5) Siehe J. G. Gurfey — E. 8. 8haw. Financial Intermediaries and
the Saving-Investment Process, Journal of Finance XI 1959

356

Vermittlung gesparter Finanz-Fonds Die mit dieser
Funktion der Versicherungsunternehmungen zusam-
menhdngenden Tétigkeiten bilden den Bereich der
sekundéren Versicherungsgeschéafte

Ihre gesamtwirtschaftliche Bedeutung liegt vor allem
in der durch sie bewirkten Ausweitung des Sektors
der Finanzintermediére, von der tendenziell ein ex-
pansiver EinfluB auf die Wirtschaft ausgeht

Die Privatversicherungen unterscheiden sich von den
meisten anderen Finanzierungsinstituten in erster Li-
nie dadurch, daB sie auf Grund vertraglicher Bindun-
gen mit einem relativ stetigen Mittelaufkommen rech-
nen kdnnen Zumindest in der Lebensversicherung
stehen ihnen auBerdem die zustrdmenden Mittel auf
sehr lange Frist zur Verflgung Es ist den Versiche-
rungen daher moglich, diese Mittal groBteils langfri-
stig zu veranlagen.

Der Beitrag det Privatversicherungen zum
Brutto-Inlandsprodukt

Die nominelle Wertschdpfung der Versicherungsun-
ternehmungen nahm veon 1964 bis 1978 jahrlich im
Durchschnitt um 12,9% zu, die reale Wertschépfung
wuchs durchschnittlich um 6,0%® Damit zahlten die
Versicherungen im angegebenen Zeitraum zu den am
raschesten expandierenden Sektoren der dsterreichi-
schen Wirtschaft Ein héheres reales Wachstum
konnte im Dienstleistungsbereich nur das Geld- und
Kreditwesen erzielen. BDementsprechend erhdhte
sich der relative Beitrag der Versicherungswirtschaft
zur Entstehung des realen Brutto-lnlandsproduktes
von 0,9% im Jahre 1964 auf 1,2% im Jahre 1978 Die-
sen Anteil hatten die Versicherungen allerdings be-
reits 1968 erreicht Wahrend der Beitrag der Versi-
cherungswirtschaft zum nominellen BIP auch danach
noch anstieg, konnte der reale Beitrag nicht weiter
ausgedehnt werden’)

Der Beitrag der Versicherungen zum Brutto-Inlands-
produkt wird allerdings wieder im AusmaB ihrer Net-
tokapitalertrdge kompensiert, in deren Hohe sie am
Entstehen der ‘imputierten Bankdienstleistungen®
beteiligt sind Bei diesen handelt es sich um einen ne-
gativen Korrekturposten, der die Summe der Wert-
schopfungen aller “Industrien” vermindart. Damit wird
berlcksichtigt, daB Finanzierungsinstitute bei der
Kreditgewahrung Dienstleistungen erbringen, fur die

¥) Den Berechnungen wurde die revidierte Fassung der Voiks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung zugrundegelegt Vgl. Oster-
reichisches Statistisches Zentralamt (Hrsg.): Osterreichs
Volkseinkommen 1964 bis 1877 — Neuberechnung, Beitrdge
zur dsterreichischen Statistik Heft 525 Wien 1979 insbeson-
dere S 115—117 und 8. 161—152.

) Allerdings ist die Erfassung des Sektors Vermdgensverwal-
tung. dem die Versicherungsn in der Voikswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung zugerechnet werden, mit einer Reihe methodi-
scher Probleme behaftet, sodaB insbesondere Vergleiche mit
produzigrenden Wirtschaftssektoren nur mit Vorbehalten gezo-
gen warden dlrfen




Monatsberichte 7/1980

Ubersichr 1

Beitrdge der Privatversicherungen und des Geld- und Kreditwesens zur Entsiehung des Brutto-Inlandsproduktes

Privatversicherungen

Geld- und Kreditwesen

Wertschopfung Anteil Wertschépfung Anteil Wertschépfung Anteil Werischépfung Anteil
nominell am real’) am narninell am real) am
BIP BIP BIP BIP
Mrad S in % Mrg S in % Mrd S in % Mrd 8 in %
1964 215 0g 216 08 528 23 528 23
1970 . 367 10 381 12 1170 31 940 31
1978%) . . 1179 14 483 12 3685 44 2025 50
Gurchschnittliche j#hrliche Verdnderung
1964/19701n % . g3 g0 142 1013
Durchschnittliche jdhrliche Veranderung
1970/1678 in % 187 38 154 101
Durchschnittliche jahrliche Veranderung
1964/1978 in % 129 80 49 101
Q: Osterreichisches Statistisches Zentralamt — ) Zu Preisen von 1984 - ) Vorlaufige Werte

sie nicht direkt durch Geblhren, sondern uber die
Kreditzinsen entlohnt werden®) DaB die Versicherun-
gen in dieses Vorgehen einbezogen werden, beruht
auf ihrer Funktion als Finanzintermediare.

Die einzelnen Versicherungszweige

im folgenden werden die wichtigsien Entwicklungs-
tendenzen in der Lebensversicherung, in der Scha-
dens- und Unfallversicherung sowie in der Kranken-
versicherung dargestellt Nur fir diese Spartenauftei-
lung sind auf Grund der besonderen Rechnungsle-
gungsvorschriften flr Versicherungsunternehmen so-
wohl Strom- als auch BestandsgroBen statistisch er-
faBt Diese Gliederung wurde deshalb anderen, in der
versicherungswirtschaftlichen Literatur ebenfalls Gbli-
chen Unterteilungen (wie z B. jener in Personen-,
Haftpflicht- und Sachversicherungen) vorgezogen

Far die Nachfrage nach privatem Versicherungs-
schutz sind je nach Sparte unterschiedliche Faktoren
ausschlaggebend Wihrend die Nachfrage nach Le-

%) Siehe dazu J. Richfer — W Teufelsbauer. Zur Revision
der Voikseinkommensrechnung Wirtschaftspolitische Blét-
ter 1/2/1979, S 94ff

bens- und Krankenversicherungen vermutlich in et-
ster Linie vom persdnlichen Bruttoeinkommen ab-
hangt, dirfte der Bedarf an Sachversicherungsschutz
eher mit gesamtwirtschaftlichen Nachfrageaggrega-
ten (z B. Investitionen, dauerhafter Konsum, Kfz-
Nachfrage) verbunden sein Im Rahmen des vorlie-
genden aligemeinen Uberblicks war es allerdings
kaum mdgglich, auf die Vielzahl spezifischer und teil-
weise recht heterogener Nachfragedeterminanten in
den einzelnen Sparten einzugehen Die Entwicklung
der hier unterschiedenen Versicherungszweige
wurde daher im wesentlichen nur in Relation zur glo-
balen Wirtschaftsentwicklung untersucht Zu diesem
Zweck wurden sowohl flir den gesamten Untersu-
chungszeitraum als auch fir finf nach konjunkturel-
len Gesichtspunkien abgegrenzte Teilperioden die
Elastizitdten der Pramiensinnahmen in bezug auf das
Sozialprodukt berechnet®) Sie geben dariber Aus-

) Die Prémienelastizititen wurden aus der Formel

o= NP1 —in P

T InY_i—inY,

gewonnen. Dabei steht 7, fir die Brutto-Pramieneinnahmen aus
dem iniandischen Direktgeschéft und Y; fir das Brutto-Nationai-
produkt der Periode ¢ e ist die Elastizitdt Da das Brutto-In-
landsprodukt erst ab dem Jahr 1964 ausgewiesen wird, wurde
den Berechnungen das Brutto-Naticnalprodukt zugrundege-
legt

Ubersicht 2
Bruttopramieneinnahmen im intédndischen Direktgeschaft
Lebensversicherung Krankenversicherung Schadens- und Unfaft- Insgesamt
versicherung
inMili 8 in % der in Mill 3 in Y% der in Mill 3 in % der in Mill S
gesamten gesamien gesamten
Bruttopramien Bruttopramien Bruttoprémien
1959 447 140 432 136 23056 724 3184
1961 597 14 4 562 135 2984 721 4153
1963 783 152 728 140 3688 708 5182
19685 1071 161 908 137 4 674 702 6652
19687 1423 167 1127 132 5965 701 8516
1969 1788 173 1487 144 7078 633 10383
1971 2359 174 1957 144 9254 682 13570
1973 3% 206 2581 135 12 534 659 15 010
1975 4 960 208 3615 152 15.214 640 23789
1477 8535 214 4731 155 19.251 63 1 30617
1878 7 445 222 5219 156 20 881 822 33545

Q' Vergffentlichungen des Bundesministeriums flr Finanzen betreffend die Vartragsversicherung
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Ubersicht 3 sicherung sowohl im Berichtszeitraum insgesamt als
Prémienelastizitaten im intdndischen Direktgeschaft') auch in fast allen Teilperioden die expansivste der
Levens- Kranken  Scha- Alle hier ulnterschie‘denlen Ver_smherurjgs'sparten Von
verﬁi’fgeﬂ ve;ainc;e-- Jens - Sperten 1859 bis 1978 stieg ihr Anteil am Primienaufkommen
fali- des Versicherungssektors daher von 14,0% auf
versiche-
rung 22,2%

1959/1962 154 146 122 137 Die Lebensversicherungen erzielen ihre Pramienein-
1862/1967 190 145 1.53 158 nahmen nahezu ausschlieBlich im inldndischen Direkt-

1967/1971 134 148 117 124 o . .
157111975 161 133 108 199 geschéaft |hm entstammten im Dur.chschmtt der un-
197511978 159 144 124 135 tersuchten Jahre rund 96% der vereinnahmten Brutto-
1958/1978 180 142 128 134 pramien. Der Rest entfiel auf das ausléndische Direkt-

geschéft sowie auf das inldndische indirekte Ge-
schaft. Die Obernommenen Rlckversicherungen ge-
wannen zwar seit Anfang der siebziger Jahre zu-

'] Stzhe FuBnote ) im Text

kunft, ob die Pramien in einem bestimmten Zeitraum nehmend an Bedeutung, sie braghten dennoch nie
langsamer, gleich schnell oder rascher gewachsen mehr als 3% der gesamten Lebensversicherungspré-
sind als das Sozialprodukt™) mien Umgekehrt wird in der Lebensversicherung we-
Die errechneten und in Ubersicht 3 ausgewiesenen gen der mit ziemlicher Genauigkeit kalkulierbaren und
“Pramienelastizitdten® unterschreiten nie den Wert 1. im Einzelfall meist nicht (berméBig hohen Schadens-
Vorweg [8Bt sich daher feststellen, daB die Bruttopra- belastung nur ein geringer Teil des Bruttogeschafts
mien aus dem inldndischen Direktgeschaft in allen rickversichert Die Selbstbehaltsquote — sie gibt
drei Versicherungszweigen immer rascher oder zu- das Verhiltnis der Pramienbeitrige fiir eigene Rech-
mindest genau so rasch wie das Sozialprodukt wuch- nung (f e. R.) zu den Bruttoprdmien an — lag im lang-
sen. Ferner zeigt sich, daB die Pramieneinnahmen in jahrigen Durchschnitt etwas Uber 90%"")

den einzelnen Sparten nicht nur trendmaBig, sondern Mit den Pramienbeitrdgen auf Grund eines Lebens-
auch im kurzfristigen Zeitablauf recht unterschiedlich versicherungsvertrags ist fir die Versicherten in der
veriiefen Regel ein Sparvorgang verbunden, der dem Einlagen-

sparen ahnlich ist. Bis zum Eintritt des Versiche-
rungsfalls werden die Prdmien von den Versiche-

Die Lebensversicherungen rungsunternehmungen in bestimmten, gesetzlich

weitgehend vorgeschriebenen Vermdgenswerten ver-
Gemessen am jahrlichen Pramienaufkommen aus anlagt Die dadurch zuflieBenden Vermodgensertrige
dem inldndischen Direktgeschaft war die Lebensver- sind neben den Prémieneinnahmen eine wichtige

Quelle zur Finanzierung der Versicherungssummen;
Yy Vgl auch: Der Strukturwandel in der Versicherungswirt-

schaft 1960 bis 1977, Sigma — Zeitschrift der Schweizerischen "} Unberlcksichtigt blieben dabei die Jahre 1977 und 1978, in
Rickversicherungsgesellschaft Nr 2, Februar 1979. Dort wur- denen die Selbstbehaltsquote auf fast 80% sank Das ging auf
den mit Hilfe dieses Konzepts die langfristigen Entwicklungs- die Anderung der Rickversicherungspolitik einer einzigen al-
tendenzen der Privatversicherungen in zehn Industriestaaten lerdings bedeutenden Lebensversicherungsgesellschaft zu-
untersucht rick

Ubersicht 4

Die Entwicklung der Lebensversicherungen

Brutto- Netto- Selbstbehalts-  Ertrageund  Versicherungs-  AbschluB- Regieaus-
pramien pramien guote Gewinne aus leistungen®)  kosten (nettc) lagen?)
Vermdgens- {natto) (netto)
anlagen’)
inMill S in % in Mill S

1959 479 429 896 94 10 59 95
1981 812 555 897 146 143 72 18
1963 815 737 804 233 220 105 149
1985 1100 1001 910 292 287 134 173
1967 1458 1332 814 392 430 183 204
1868 1842 1687 818 530 £87 252 241
1871 2440 2222 911 720 885 378 309
1873 4 087 3687 902 970 11861 805 426
1875 5168 4687 s07 1.581 1623 727 562
1977 6863 5548 807 2231 4084 10065 743
1978 7702 6.326 821 2457 2090 1153 736
Q: Verdftantlichungen des Bundesministeriums flir Finanzen betreffend die Vertragsversicherung, — ") Abziglich Aufwendungen fiir die Vermagensverwaitung. — ? Ein-

schlielich Rickkéufe und Gewinnbeteliigungen — °) Autwendungen fir die laufende Verwaltung Sozialleistungen Aufwandungan fir die Liguidierung der Versicherungslei-
stungen Kostenstevern
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Ubersicht 5
Polizzenanzahl und Versicherungssummen in der
Lebensversicherung
(Inldindisches Direktgeschaft)

Durchschnittliche Ver-
sicharungssumme’)

Polizzenanzahl

{in 1 C0Q Stick) inS
1958 3437 2346
1961 3611 2922
1963 3770 3 684
1865 3903 4 856
1967 4018 6268
1969 : 4 194 8 249
1971 4.352 11083
1973 6050 12 401
1975 6228 16848
1977 6480 22 909
1978 6720 26 875

Q: Verdtfentlichungen des Bundesminisieriums fir Finanzen betreffend die Ver-
tragsversicherung und eigene Berechnungen -- '} Siehe FuBnote ™) im Text

darliber hinaus werden sie bei entsprechender Er-
tragslage zum gréBten Teil als "Gewinnbeteiligungen®
an die Versicherungsnehmer weitergegeben Aller-
dings werden in der Versicherungsstatistik des Fi-
nanzministeriums die Vermdogensertrdge (abziglich
der Aufwendungen fir die Vermdgensverwaitung) ge-
meinsam mit den Gewinnen aus dem Verkauf von Ka-
pitalanlagen ausgewiesen Dieses Aggregat stieg im
Durchschnitt der Jahre 1959 bis 1978 um 18,7% jéhr-
lich und betrug zuletzt rund ein Drittel des Bruttopra-
mienaufkommens

Die Versicherungsieistungen (einschlieBlich Riick-
kdufe und Gewinnbeteiligungen) der Lebensversiche-
rungen expandierten von 1859 bis 1978 jéhrlich im
Durchschnitt um 16,8% Eine Sonderentwicklung gab
es im Jahr 1977, in dem sich die Leistungen gegen-
Uber dem Jahr zuvor mehr als verdoppelten Es han-
delte sich dabei um einen "Echo-Effekt", der auf den
Vertragsboom des Jahres 1972 zuruckging. Ausio-
sendes Moment war das Hinaufsetzen der flr die
steuerliche Forderung notwendigen Mindestvertrags-

dauer von finf auf zehn Jahre durch das Einkommen-
steuergesetz 1972 gewesen Die zuvor noch zahl-
reich abgeschlossenen finfjghrigen Vertrage wurden
1977 ausgezahlt Ebenso rasch wie die Versiche-
rungsleistungen wuchsen im Berichtszeitraum die
AbschluBkosten, wogegen die Regieauslagen {Auf-
wendungen flr die laufende Verwaltung, Soziallei-
stungen, Aufwendungen flr die Liquidierung der Ver-
sicherungsleistungen, Kostensteuern) mit einer
durchschnittlichen Jahreszuwachsrate von 11,4% nur
méBig stiegen.

Die Zahi der Vertrage (Risken) in der Lebensversiche-
rung stieg von 34 Mill im Jahr 1959 auf 8,7 Mill im
Jahr 1978. Noch mehr als das mengenméaBige Wachs-
tum trug der deutliche Trend der Versicherungsneh-
mer zur Hoéherversicherung zur Dynamik dieser
Sparte bei. Die durchschnittliche Versicherungs-
summe je Polizze'®) erhthte sich im gleichen Zeit-
raum real (d. h nach Ausschaltung der gleichzeitigen
Preissteigerungen der Konsumg(iter) auf das Vierein-
halbfache und betrug zuletzt 22 675 3.

Die Lebensversicherer dbernehmen sowohl Einzelris-
ken als auch Kollektivrisken in Form von Gruppenver-
sicherungen Die letztgenannten werden in erster Li-
nie von Unternehmungen zugunsten der Gesamtheit
oder einzelner Gruppen ihrer Mitarbeiter abgeschlos-
sen Nach Statistiken des &sterreichischen Versiche-
rungsverbandes ist das Gruppengeschéft im Untersu-
chungszeitraum rascher gewachsen als das Einzelge-
schéft. Ende 1978 stammte fast ein Drittel aller Le-
bensversicherungspolizzen aus Gruppenversicherun-
gen; wegen ihrer geringeren durchschnittlichen Ver-
sicherungssumme hatten sie jedoch am insgesamt
versicherten Kapital nur einen Anteil von 14 4%,

Unter den von Lebensversicherungsunternehmungen
angebotenen Produkttypen dominieren die Kapital-
versicherungen (ausgenommen Risikokapitalversi-
cherungen), die vor allem als Er- und Ablebensversi-

?) Bei den Rentenversicherungen wurde die Versicherungs-
summe der zehnfachen Jahresrente gleichgesetzt

Ubersicht 8

Die Struktur des Lebensversicherungsbestandes im Jahr 1978")
{Inldndisches Direktgeschaft)

Anzahl der Risken

Vergicherungssummen Bruttopramien

in 1000 Stiick in % in Mill S in % in Mil S in %
Einzelversicherung 4527 676 152 831 856 7097 956
Grofileben 1388 207 114 864 643 6008 808
Risikoversicherung 298 45 22372 25 13 18
Renten und Erleben 32 05 3694 21 238 32
Kiginleben 2811 420 11901 67 720 97
Gruppenversicherung 2168 324 25755 144 327 44
Kapitalversicherung exk! Risiko 1730 258 4.386 25 127 17
Risikoversicherung 419 63 20187 113 139 18
Renten und Erleten 26 03 1182 07 g7 08
Leben gesamt 6698 1000 175 586 me0 7424 1000
Q: Verband der Yersicherungsunternehmungen Osterreichs: Geschaflsbericht Uber den Zeitraum von 1. Juli 1978 bis 30 Juni 1879 — ) Die Differenzen zwischen der vorlie-

ganden Ubersicht und den Ubersichten 2 und 4 gehen auf die Untarschiede i den zugrundeliegenden Quellen zurdck
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cherungen betrieben werden; auf sie entfielen 1978
fast 90% aller Risken und rund drei Viertel des versi-
cherten Kapitals. Dabei (Uberwog, gemessen an der
Polizzenzahl, die sogenannte Kleinlebensversiche-
rung. Allerdings ist die Abgrenzung zwischen GroB-
und Kleinlebensversicherung nicht eindeutig, da die
Grenzen von Gesellschaft zu Gesellschaft verschie-
den und zudem im Zeitablauf variabel sind. Die ande-
ren beiden vom Versicherungsverband statistisch er-
faBten Vertragsformen sind die Risikokapitalversiche-
rung {kurze Ablebensversicherung) mit zuletzt rund
11% aller Lebensversicherungspolizzen sowie die
Rentenversicherungen (weniger als 1% der Risken)
Beiden Versicherungsformen ist gemeinsam, daB sie
in der Gruppenversicherung eine relativ gréfere Be-
deutung haben als in der Einzelversicherung

Das rasche Wachstum des Lebensversicherungsge-
schéfts bei den Privatversicherern ist umso bemer-
kenswerter, als gleichzeitig auch das soziale Pen-
sionsversicherungssystem kraftig ausgeweitet wurde
Ausschlaggebend fur die letztgenannte Entwicklung
war, neben demographischen und sozio-dkenomi-
schen Faktoren, in erster Linie die seit den flinfziger
Jahren betriehene Politik, den Versicherungsschutz
sukzessive auf immer neue Berufs- und Bevdlke-
rungsgruppen auszudehnen'®) So erhdhte sich dis
Versichertenquote bei den Selbstindigen in der
Land- und Forstwirtschaft im beschriebenen Zeitraum
von rund 56% auf 72%, jene der Selbstindigen auBer-
halb der Landwirtschaft von rund 63% auf fast 77%
Der weitgehende Ausbau des staatlichen Sozialver-
sicherungssystems wirkt sich natlriich auf die Art
des privaten Versicherungsangebots aus Davon be-
troffen sind neben den hier behandelten Lebensversi-
cherungen noch die privaten Kranken- und Unfaltver-
sicherungen In einer mit sozialem Versicherungs-
schutz unterversorgten Volkswirtschaft kommt es

) Vgl dazu F Butschek. Die Pensionsversicherung der ge-
werblichen Wirtachaft Monatsberichte 8/1964, sowie G Busch,
aad 5 4981

darauf an, den vom Sozialversicherungssystem nicht
erfaBten Bevdlkerungsgruppen uberhaupt die per-
sénliche Varsorge mit gleichzeitiger Absicherung ge-
gen Krankheits-, Unfall- und Mortalitdtsrisken zu er-
méglichen Demgegeniiber haben die privaten Perso-
nenversicherer in Wirtschaften mit einem entwickel-
ten Sozialversicherungssystem dessen Funktion in
seinen Aufgaben zu ergénzen Langfristig durften
sich daher der soziale und der private Versicherungs-
schutz eher wie komplementire als wie miteinander
konkurrierende Gtiter entwickeln

DaB die Lebensversicherungssparte in der untersuch-
ten Periode trotz der fortschreitenden Ausweitung
des sozialen Versicherungsschutzes kraftig expan-
dierte, hangt zweifellos in hohem MaBe mit der Ge-
staltung der staatlichen Sparférderung zusammen
Nach dem d&sterreichischen Einkommensteuerrecht
kénnen Pramienbeitrdge zu einer freiwilligen Perso-
nenversicherung als Sonderausgaben geltend ge-
macht werden, die bhis zu gewissen Hochstbetrdgen
die Steuerbemessungsgrundlage vermindern.
Ebenso sind Pramienbeitrdge, die von Unternehmun-
gen flr Lebensversicherungen zugunsten der Mitar-
beiter geleistet werden, in einem bestimmten Ausmag
von der Einkommensteuer befreit. Das mit diesen Be-
stimmungen verfolgte sozialpolitische Ziel ist die
Starkung der langerfristigen Eigenvorsorge auf indivi-
dueller und betrieblicher Basis Es wird am ehesten in
der Er- und Ablebensversicherung sowie in der le-
benslanglichen Todesfallversicherung erfullt, da bei
diesen Vertragsformen die vereinbarte Versiche-
rungssumme auf jeden Fall ausbezahlt wird™)

Bei sémtlichen geférderten Sparformen kommt es im
Zuge erwarteter Eingriffe in ihr Zins- und Fristigkeits-
geflge immer wieder zu Booms und daraus sich er-
gebenden starken Schwankungen. Aus diesem
Grund ist der jahresweise Vergleich zwischen den

) Hingegen wird in der Risikokapitalversicherung die Versiche-
rungssumme nur dann ausbezahlt, wenn der Todesfail im versi-
cherten Zeitraum eintritt

Ubersicht 7

Die Entwicklung des staatlich gefdrderten Sparvolumens

{Jahresendstande)
Bausparvolumen Pramiensparvatumen Volumen steuerbeglnstigt  Forderungen der Versicher-  Gasamtvolu-
erworbangr Renfenwerte 1en gegen Lebensversiche- men
rungsuntarnehmungen'}
in Mill § in % des Ge- in Mill § in % des Ge- in Mill S in % des Ge- inMili 8 in % des Ge- in Mill §
samivolumens samtvolumens samtvelumeans samtvolumens

1970 11324 508 984 44 1.206 54 5847 386 22 361
1971 13 383 436 1.264 47 2 160 80 10 141 377 26828
1972 15774 495 1654 52 2706 85 11757 389 31890
1973 21063 49 4 5032 18 2297 54 14 251 334 42 843
1974 25997 467 10 483 188 2118 38 17 018 3086 55 818
1875 31253 435 16 860 234 3819 50 20222 231 71994
1876 38820 404 25 485 265 7 879 80 24 029 250 95593
1977 42 776 44 3 18 517 184 8249 87 25818 271 95380
1878 49750 430 23682 205 11734 101 30630 265 115796
Q: OeNB Osterreichische Kontrolibank eigene Barechnungen — '} Siahs Fufinota ') im Text
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einzelnen Anlageformen oft verzerrt und wenig auf- zehn Prozentpunkte auf rund 72% zu; danach war sie
schluBreich. Nimmt man daher einen langerfrisiigen bis 1977 eher wieder ricklaufig. Genausc rasch wie
Vergleich var, zeigt sich, daf das Lebensversiche- die Leistungen fUr Versicherungsfille expandierten
rungssparen seit 1964 hinter anderen begunstigten die Auszahlungen fur Pramienrlckerstattungen und
Sparformen zurlickgeblieben ist. Bis 1970 wuchsen Gewinnanteile. Zu ihrer Finanzierung stehen den Ver-
die Forderungen gegen Lebensversicherungsunter- sicherungsuniernehmungen neben den Pramienbei-
nehmen'®) noch ebenso rasch wie das Pramienspar- tragen auch die Vermogensertrage zur Verfugung Al-
volumen, nur die Bauspareinlagen expandierten lerdings lassen sich — wie bereits bei den Lebens-
merklich rascher Seit dem Jahr 1970 — ab diesem versicherungen festgesteilt wurde — an Hand der
Zeitpunkt liegen auBerdem zuverlassige Daten uber von der Aufsichtsbehorde publizierten Daten die Ver-
das steuerbeglnstigt gezeichneie Rentenwertvolu- mogensertrage nicht von den Kapitalgewinnen tren-
mean vor — hat sich jedoch der Anteil des Lebensver- nen Beide Einnahmensiréme zusamimen expandier-
sicherungssparens am insgesamt geforderten Spar- ten durchschnittlich um mehr als 17% im Jahr ihr Ni-
volumen stark verringert veau erreichte jedoch auch zuletzt nicht mehr als

6%% der Pramieneinnahmen Die Differenz zwischen
der Entwickiung der Pramien und jener der Leistun-

Die Krankenversicherungen gen wurde, zumindest teilweise, durch das langsa-
o ) . ) . mere Wachstum der Regieauslagen (Schadenbear-
Die privaten Krankenversicherer sind praktisch nur im beitungskosten, Aufwendungen fiir die laufende Ver-
lnianqschen Dlrek.tgeschaft tgiig lhr Anteil an den waltung, gesetzliche und freiwillige Sozialleistungen,
dabei von der Versicherungswirtschaft insgesamt ein- Kostensteuern) ausgeglichen.
genommensn Pramien erhdhte sich im dargestellten Die Expansion der Versicherungsleistungen stand in
Zeitraum nur geringfligig. 1978 machten die Kranken- der zweiten Hilfte des Berichtszeitraums verstarkt
versicherungspramien mit 5,2 Mrd S 15,8% der Brut- unter dem EinfluB der rapiden Preissteigerungen im
toprémien aller Sparten aus In der Krankenversiche- Gesundheitssekior Allerdings |48t sich das Wachs-
rung werden die Ubernommenen Risken in noch ge- tum der Leistungen erst ab 1973 in eine Mengen- und
ringerem MaBe ruckversichert als in der Lebensversi- eine Preiskomponente zerlegen, da erst ab diesem
cherung; dementsprechend lag die Selbstbehalts- Zeitpunkt zuverlassige Angaben iUber die Zahl der
quote im Durchschnitt der untersuchten Jahre bei
fast 99% der Schadensriickstellungen} und die abgegrenzten, d. h. der

Die Priamieneinnehmen blieben mit einer durch- jewelligen Rechnungsperiode zugerechneten Prémieneinnah-
. s o men zueinander in Verhaltnis setzt. Wegen fehlender Daten war
schnittichen jahrlichen Zuwachsrate von etwa 14% bei den hier ausgewiesenen Schadenguoten sine Abgrenzung

hinter dem Anstieg der Versicherungsleistungen der Pramien nicht méglich Der dadurch badingte Niveaufehler

0, i P 16 durfte jedoch gering sein. da Krankenversicherungsprémien in
(+15%) zuruck. Die Schadenguote™) nahm daher der Regel in unterjihrigen Abstnden entrichtet werden, sodaf

von Anfang der sechziger Jahre bis 1975 um mehr als die PramienUbertrige in das jeweils nachste Jahr kaum ins Ga-

’ wicht fallen. Dementsprechend stehen im Nenner der vorliegen-

%) Sie entsprechen den “technischen Verbindlichkeiten® der den Schadenquoten die !aufenden Prémieneinnahmen (ein-

Lebensversicherungsunterneshmungen schlieBlich Nebenleistungen), im Z&hler der Schadenaufwand.

'y Die Schadenqucte ist eine versicherungswirtschaftiiche Dabei wurden alle GréBen um die Anteile der Rlckversicherer
Kennzah! die den Schadenaufwand (Leistungen und Dotierung vermindert.

Ubersicht 8

Die Entwicklung der privaten Krankenversicherungen

Primienein- Versicherungs- Schadenauf- Schaden- Ertrige und  Auszahlungen Abschluf- Regisausla-
nahmen {netto]  leistungen wand') quote') Gewinne aus  fur Prémien- kosten?) gen®)
einschlieflich (netto) (netto) Varmdgens- rdckvergitung {netto) {netto)
Neban- anlagen?) und Gewinn-
leistungen anteile
in Mill § in % in Milt S
1959 432 255 — - 17 13 jeic] 73
1961 562 3 - — 23 25 43 89
1963 724 428 437 604 31 ex 53 111
1965 910 . 579 596 855 41 39 63 136
1967 1135 738 780 870 48 45 80 167
1989 1491 984 989 863 8B 51 108 203
1871 1936 1263 1.297 870 91 83 154 252
1873 2539 1688 1749 888 120 0 225 320
1875 3.580 2 466 2583 722 194 12 298 428
1977 4710 3208 3331 707 287 152 370 521
1978 5189 3518 3586 891 350 178 388 580
Q- Verdffentlichungen des Bundesministeriums fiir Finanzen betreffend die Vertragsversicherung, eigene Berechnungen. — '] Siehe FuBnote ) im Text - ?) Abztglich Auf-
wendungen fir die Vermégensverwallung — ) Provisionen und sonstige Aufwendungen fir die AuBenorganisation ~ *) Schadenbearbeitungskosten Aufwendungen fur die

laufende Verwaltung Sozialleistungen Kaostensteuern
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Ubersicht 9

Risken, Leistungsféile und Versicherungsleistungen in der Krankenversicherung seit 1972

Anzah! der Risken

Leistungsfalle Versicherungsteistungen (brutto)

in 1000 1873 = 100 in 1000 1973 = 100 in Mill S 1973 = 100

1672 2 100") 94 - - 1514 88
1973 2228 100 563 100 1728 100
1874 2344 106 616 109 2054 119
1875 2285 103 853 116 2 511 145
1978 2435 109 666 118 2946 170
1977 2703 121 672 118 3248 188
1978 2770 124 895 122 3559 208
Q: Verband der Versicherungsunternehmungen Osterreichs Bundesministerium fir Finanzen — ') Sehatzung des Versicherungsverbandes

jahrlichen Schadenfalle in der Krankenversicherung
vorliegen Dabei zeigt sich, daB von 1973 bis 1978 die
Schadenfille jahrlich im Durchschnitt nur um 4%% zu-
nahmen, wahrend die Versicherungsleistungen im
gleichen Zeitraum um 15%% jahrlich stiegen Daraus
errechnet sich eine Erhdhung des Leistungsauf-
wands je Schadenfall um 10%% im Jahr Im Vergleich
dazu betrug die jahrliche Verdnderungsrate des Ver-
braucherpreisindex weniger als 7%. Der Unterschied
zwischen der gesamtwirtschaftlichen Teuerung und
jener im Gesundheitswesen durfte zu einem grofen
Teil der sogenannten “dbergeordneten Inflation® zu-
zurechnen sein, die auf den medizinisch-technischen
Fortschritt und die damit verbundenen Verbesserun-
gen in den Untersuchungs-, Behandlungs- und Pfle-
gemethoden zurickgeht.

Im Gegensatz zum Lebensversicherungsgeschéft
wurde die Entwicklung der privaten Krankenversiche-
rungen durch den Ausbau des Sozialversicherungs-
systems in den letzten beiden Jahrzehnten zunéchst
nachweisbar beeintriachtigt Dies war vermutlich des-
halb der Fall, weil sich die Deckungsbereiche der pri-

Ubersicht 10

Die Entwicklung des Versichertenstandes in der gesetzlichen
Krankenversicherung
Beitrags- Ohne Bei- Anspruchsberech-

zahlende ftragsiei- tigte insgesamt
Kranken-  stung

ver- mitver-
sicherte  sicherte
Angehd-
rige
in 1 000 Personen th % der
Wohnbe-
volkerung
1859 3620 1793 5413 772
1961 3681 1830 5521 778
1963 3774 1873 5647 787
1965 4186 2462 6 648 918
1967 4.249 2394 6 643 g07
1969 4344 2398 6742 812
1971 4435 2422 6 857 18
1973 4.521 2643 7164 $52
1975 4 600 2664 7.284 969
1977 4724 2 689 7 413 988
1978 4751 2887 7 438 891

Q: Hauptverbznd der Osterreichischen Sozialversicherungstriger eigene Berech-
nungen
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vaten Voliversicherungen und der gesetzlichen Kran-
kenversicherung weitgehend Uberschneiden Hinzu
kommt, daB in der Krankenversicherung zum Unter-
schied von der Lebensvarsicherung die Versiche-
rungsverhaltnisse nicht auf Grund langfristiger Ver-
trage fixiert sind Mitte der sechziger Jahre, als die
gesetzliche Krankenversicharung auf dis in der Land-
wirtschaft selbstindig Tatigen ausgedehnt wurde,
gingen daher bei den privaten Krankenversicherun-
gen die Vollversicherungen zurlick Dies konnte erst
spéter durch die Ausweitung der Zusatzversicherun-
gen ausgeglichen werden Dennoch expandierten die
Risken in der Krankenversicherung von 1972 bis 1978
— nur fiir diesen Zeitraum sind sie einigermaBen ge-
nau erfaBt — mit einer durchschnittlichen Jahreszu-
wachsrate von 4%% viel rascher als die Lebensver-
sicherungspolizzen (+ 2%). Dies durfte hauptséchlich
auf die geringere Markiséattigung bei den Krankenver-
sicherungen zurickzufuhren sein, die im Durch-
schnitt der letzten sieben Jahre des Berichtszeit-
raums nicht einmal halb soviel Risken (rd 2,4 Mill )
auswiesen wie die Lebensversicherungen.

Die Schadens- und Unfallversicherungen

Der Anteil der in dieser Kategorie zusammengefafiten
Sparten an den im inldndischen Direktgeschéft einge-
nommenen Bruttoprdmien ging zwischen 1959 und
1978 von 72% auf 62% zuriick Die Schadens- und Un-
fallversicherungspramien wuchsen nicht nur im Un-
tersuchungszeitraum insgesamt unterdurchschnitt-
lich, sondern auch in allen hier abgegrenzten Teilpe-
rioden {vgl Ubersicht 3) Insbesondere in den Jahren
von 1971 bis 1975 expandierten sie deutlich langsa-
mer als die Lebens- und Krankenversicherungspra-
mien

Die Schadens- und Unfallversicherungen bilden aller-
dings zusammen ein sehr heterogenes Aggregat Als
Versicherungsnehmer treten — mit unterschiedfi-
chem Schwergewicht in den einzelnen Sparten — so-
wohl Wirtschaftsunternehmungen als auch Haushalte
auf Daneben sind die Schadensversicherungsspar-
ten in unterschiedlicher Weise mit der Entwicklung
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Ubersicht 11

Die Entwickiung der Schadens- und Unfallversicherungen

Bruttoprdmien WNettopridmien Selbstbehalts- Inldndisches  Ertrdge und  Versicherungs- Provisionen Regieausia-
quota Dirgktgeschift Gewinne aus leistungen und sonstige gen?)
in % der Brut-  Vermogens- (netto) Organisations- {netta)
loprémien anlagen’) kasten {netto)
in Mill S in% in Mill S

1959 3312 2.200 664 96 172 927 354 496
1961 4 490 3096 €80 867 250 1345 500 820
1983 5663 3492 705 648 293 1944 712 774
1985 7105 5113 720 &858 382 2617 287 884
1967 6646 €489 748 890 504 3458 1169 1086
1968 10416 81083 778 68 0 g79 4402 1.600 1343
1971 13 801 108563 7886 671 814 6232 2039 1603
1873 17 705 14 008 781 708 1052 7755 2568 2133
1875 207495 16 158 777 732 14563 9128 2936 2757
1877 25918 20568 754 743 1884 11124 3790 3374
1978 28392 22322 788 7358 2197 11823 4.223 3661

Q: Verdffentlichungen des Bundesministeriums fiir Finanzen betreffend die Vertragsversicherung — ') Abziglich Aufwendungen flir dis Vermédgensvarwaltung — 2) Schaden-

bearbeitung und -verhiitung Aufwendungen 10r die laufende Verwaltung Sozialleistungen Kostensteusrn

bestimmter Wirtschaftsbereiche (Landwirtschaft, In-
dustrie, Transportwesen u a)) verknlpft. Spartenspe-
zifische Eigenheiten ergeben sich schlieBliich noch
dadurch, daB in einigen wenigen Sparten die Versi-
cherungsnehmer — entgegen dem in der Vertrags-
versicherung sonst geltenden Freiwilligkeitsprinzip —
gesetzlich zum AbschluB einer Versicherung ver-
pflichtet sind. Angesichts all dieser Unterschiede
Uberrascht es nicht, daB sich das Pramienaufkommen
in den sinzelnen Sparten zwischen 1959 und 1978
Zum Teif recht unterschiedlich entwickelte. Am ra-
schesten stiegen mit einer durchschnittlichen jahrli-
chen Veradnderungsrate von 24% die Pramien in der
Rechtsschutzversicherung, in der kleinen Elementar-
versicherung (4 23%%), in der Leitungswasserversi-
cherung (+20%) und in der Haushaltsversicherung
{+17%%); ferner wuchsen die Pramien in der Elek-
trogerdte-Zusatzversicherung seit 1966 — ab diesem
Zeitpunkt wird diese Sparte in den Verbandsberich-
ten gesondert ausgewiesen - mit einer durch-
schnittlichen Jahresrate von 26% Nur geringe jahrli-
che Pramienzuwichse gab es hingegen in der Feuer-
versicherung {4 10%), in der Maschinenversicherung
und in der Kfz-Unfallversicherung mit jeweils +9%
sowie in der Hagelversicherung {rund -+7%}).

Im Gegensatz zu den nahezu ausschiieBlich im inlén-
dischen Direktgeschaft tatigen Lebens- und Kranken-
versicherern erzielen die Schadens- und Unfallversi-
cherungen auch im inldndischen Riickversicherungs-
sowie im Auslandsgeschéft betréchtliche Prémigner-
trége Von den im Untersuchungszeitraum eingenom-
men Pramien entfiel zwar erwartungsgeman der dber-
wiegende Teil (70,6%) auf die im Inland selbst abge-
schiossenen Versicherungen, deren Anteil zudem
seit Anfang der siebziger Jahre steigende Tendenz
hatte. Immerhin stammten jedoch 12,4% der Pramien
von im Inland tbernommenen Rickversicherungen
und 14,3% aus dem auslandischen Direktigeschift

Nur 2,6% der Pramien flossen aus dem indirekten
Auslandsgeschaft zu, obschon es in diesem Bereich
die héchsten relativen Préamienzuwéchse gab

Der verglichen mit den anderen Sparten hohe Anteil
des indirekten Geschafts bei den Schadens- und Un-
faliversicherungen hat sein Gegenstlck in den ver-
gleichsweise niedrigen Selbstbehaltsquoten. Im
Burchschnitt der Jahre 1959 bis 1978 betrug der
Selbstbehalt 77,0% des Bruttogeschéfts, wobei sich
die Selbstbehaltsquote beinahe jedes Jahr erh&hte
ungd 1978 bereits 78,6% erreichte Dazu trugen — ne-
ben dem Umstand, daB der Selbstbehalt auch in fast
allen Einzelsparten rascher expandierte als das Brut-
togeschaft — Strukturverschiebungen bei. Wahrend
Sparten mit hohen Selbstbehaltsquoten (z B die Kfz-
Haftpflicht-, die Rechtsschutz- und die Haushaltsver-
sicherungen) Uberdurchschnittliche Pramienzu-
wéchse verzeichneten, dominierten unter den lang-
sam wachsenden Sparten solche mit niedrigen
Selbstbehaltsquoten (2 B die Feuer-, die Maschi-
hen- und die Hagelversicherungen).

Die Nettoprdmieneinnahmen der Schadens- und Un-
faliversicherungen blieben im Berichiszeitraum mit
einer Jahresrate von 13,0% hinter den vergleichbaren
Leistungen {+14,3%) zurick Diesen Unterschied
glich auch das Wachstum der Vermdégensertrége und
-gewinne ( -+ 14,3%) nicht aus, die bei den Schadens-
und Unfaliversicherungen absolut nur geringe Bedeu-
tung haben. Die Provisionen und sonstigen Organisa-
tionskosten erhdhten sich durchschnittlich um 13,9%
im Jahr, die Regieauslagen (Schadenbearbeitung und
-verhiitung, Aufwendungen fir die laufende Verwal-
tung, Sozialleistungen, Kostensteuern) hingegen nur
um 11,1%.

Weder aus der langfristigen Entwicklung der Pramien
und Leistungen noch aus ihren jahrlichen Schwan-
kungen kann bereits auf die technische Belastung in
einzelnen Jahren geschlossen werden Dies ist nur an
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Ubersicht 12

Schadenquoten fiir eigene Rechnung in wichtigen Sparten der Schadens- und Unfaliversicherungen

1970 1971 1872
Feuer . . 459 497 472
Feuer Betriebsunterbrechung 281 €89 328
Haushalt 525 582 542
Haftptlicht 548 550 54 2
Unfall . . 436 45 4 48
Kfz-Haftpflicht 785 758 785
Kfz-Unfall 183 194 188
Kfz-Fahrzeug . 778 741 696
Einbruchdiebstahl 683 754 757
Maschinen 582 587 624
Leitungswasser B8 2 675 579
Glasbruch 427 418 439
Hagel . 824 790 819
Garantie und Kredit 394 370 368
Transgort 647 7 697
Rechisschutz 341 393 400
Klgine Elamentar . 3286 180 285
Schadens- und Unfailversicherungen
insgesamt 856 860 661

1973 1974 1975 1976 1977 1978
403 375 416 408 404 402
27 4 202 67 428 318 228
BT 810 835 8286 569 581
551 563 582 513 54 4 575
M7 387 387 412 389 439
805 792 8190 785 758 716
180 159 124 142 133 181
] 613 592 628 609 593
683 572 545 509 48 1 47 1
558 608 851 571 576 577
539 570 567 588 634 567
447 456 4860 473 432 426
466 758 a8 4 53¢ 844 847
408 418 600 538 658 686
665 632 685 658 739 732
428 339 421 462 440 514
302 264 256 636 267 286
850 634 6486 6836 814 50¢

Q: Eigene Berechnungen nach Daten aus den Veroffentlichungen des Bundesministeriums flir Finenzen betretfend die Vertragsversicherung

Hand der zsitlich abgegrenzten Prdmieneinnahmen
und der Schadenaufwendungen (Leistungen erwei-
tert um die Veranderungen der Schadenriickstellun-
gen) maoglich, aus denen sich jahrliche Schadenquo-
ten errechnen lassen (auf Grund der Datenlage aller-
dings erst ab 1970) Im vorliegenden Fall wurden die
Ertrags- und Aufwandssiréme um die Anteile der
Rlckversicherer vermindert, soda sich aus ihnen
Schadenqguoten fir gigene Rechnung ergeben

In den meisten Sparten schwankten die Schadenquo-
ten zwischen 1970 und 1978 betrachtlich In der ge-
messen am Pramienaufkommen weitaus wichtigsten
Sparte — der Kiz-Haftpflichtversicherung — blieb al-
lerdings die Schadenquote fast die gesamte Periode
hindurch unverdndert hoch Das rasche Wachstum
der Leistungsaufwendungen ging in der Hauptsache
auf die kraftige Zunahme des durchschnittlichen
Schadenaufwands je Versicherungsfall zurlick, woge-
gen die Zahl der Schéden kaum stieg Da sich die
Lage in der Kfz-Haftpflichtversicherung trotz mehrma-
liger TariferhBhungen nicht nachhaltig entspannte,
wurde Mitte 1977, nach einer mehrjdhrigen Reform-
diskussion, ein  “Bonus-Malus-System® einge-
flhrt') ‘

AuBer in der Kfz-Haftpflichtsparte gab es noch in der
Transport- und, zumindest in der Mehrzahl| der erfa3-
ten Jahre, in der Hagelversicherung einen relativ zu
den abgegrenzten Primien Oberdurchschnittlich ho-
hen Schadenaufwand. In der Kfz-Fahrzeug- sowie in
der Einbruch- und Diebstahlversicherung nahmen die
Schadenguoien seit Anfang der siebziger Jahre, als
sie vergleichsweise hoch gewesen waren, beinahe
ununterbrochen ab Umgekehrt entwickelten sich die

"Yvgl. Verband der Versicherungsumternehmungen Oster
reichs. Geschiftsbericht Uber den Zeitraum vom 1 Juli 1976

bis 30 Juni 1977 5 13—16
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Rechtsschutz- sowie die Garantie- und Kreditversi-
cherungen; in beiden Sparten hatten die 1970 noch
besonders niedrigen Schadenquoten stark steigende
Tendenz

Die sekundéren Versicherungsgeschifte

Da die Vertragsversicherungen in threr Eigenschaft
als Kapitalsammelstellen mit den Kreditunternehmun-
gen zum Sekior der Finanzintermedidre zusammen-
gefaBt werden, liegt es nahe, ihre aktiv- und passiv-
seitigen Geschéafte auch unter monetéren Gesichts-
punkten zu untersuchen Die folgende Darsteliung
beschrinkt sich auf die Entwicklung der Vermogens-
anlagen des privaten Versicherungssektors seit 1959
und deren EinfluB auf den Geld- und Kapitalmarkt.
Ausgeklammert wird hingegen die Frage nach der
Stellung der auf Versicherungsvertrigen beruhenden
Forderungen gegen Privatversicherungen in den Por-
tefeuilles der privaten Nichtbanken. Dies ist ein Pro-
blem der Vermdgens-, insbesondere der Geldnach-
frageanalyse, auf das hier nicht eingegangen wird.

Mit der versicherungswirtschaftlichen Vermégensbil-
dung ist ferner eine Reihe betriebswirtschaftlicher
Probleme verbunden, die hier nur am Rande behan-
delt werden sollen. Es geht dabei vor allem um die
Frage, ob die Vermdgensanlagen den Anforderungen
hinsichtlich Liguidisierbarkeit, Ertragskraft und Si-
cherheit geniigen, wie sie die Auslbung der priméren
Versicherungsgeschéfie verlangt Zur Kldrung dieses
Problems wire eine simultane Betrachtungsweise nd-
tig, die die Interdependenz zwischen dem eigent-
tichen Versicherungsgeschéft und den Anlageent-
scheidungen berlcksichtigi. Nicht zuletzt wegen der
mangelhaften statistischen Basis ist ein derartiges
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Vorgehen fur den Versicherungssekior insgesamt zur
Zeit nicht maglich

Das AusmaB der Vermogensbildung bei den
Versicherungen

Die Vermégensanlagen der privaten Versicherungs-
wirtschaft'®) expandierten im Berichtszeitraum mit
einer durchschnittlichen Rate von +14,1% jahrlich
und erreichten Ende 1978 751 Mrd S Der “reale”
{(d h mit dem Verbraucherpreisindex 1376 deflatio-
nierte) Wert des Vermogens stieg j&hrlich um 8,7%.
Die Kapitalbildung volizog sich im privaten Versiche-
rungssektor etwas langsamer als im Kreditapparat,
sodaB der Anteil der Vertragsversicherungen an dem
durch die Zusammenfassung beider Sektoren gebil-
deten Vermbgensaggregat von rund 6%% Anfang der
sechziger Jahre auf etwas mehr als 5% Ende 1978
sank

Flr das Wachstum der Kapitalaniagen der Versiche-
rungen sind nicht nur die Salden aus Pramieneinnah-
men und Ausgaben (fur Leistungen und Verwaltungs-
aufwand) ausschlaggebend. Da die eigentliche Ver-
sicherungstatigkeit in einzelnen Spartengruppen un-
terschiedliche Vermdgensbestinde erfordert, héngt
das AusmaB der Kapitalbildung auch von Strukturver-
schiebungen im Versicherungssektor ab

Die Niveauunterschiede zwischen den Vermdogensbe-
standen in den einzelnen Versicherungszweigen sind
Folge der verschiedenen Verfahren zur Finanzierung
der Versicherungsleistungen Beim sogenannten Um-
lageverfahren, das in den Nichtlebenssparten der Ver-
tragsversicherungen angewendet wird, werden die
Pramien in der Hohe der fur das jeweilige Jahr erwar-

'*) Die Anlagen werden hier ausgadriickt durch die aggregierte
Bilanzsumme des Versicherungssektors Auf Grund der unzu-
reichenden Datenlage wurden intrasektorale Forderungen/Ver-
bindlichkeiten nicht herausgerechnet Dies impliziert zwar ginen
Niveaufehler von etwas mehr als 2%, dndert jedoch nicht die
Beurteilung des Wachstums der Vermogensanlagen

teten Ausgaben flr Versicherungsleistungen und Ver-
waltungsaufwand festgelegt. Kapitalfonds werden bei
diesem Finanzierungsverfahren nur aus zwei Grinden
in nennenswertem Umfang gebildet; entweder, wenn
das Geschaftsjahr nicht mit der Periode zusammen-
fallt, fur die das Risiko gedeckt und die Pramie be-
zahlt ist, sodaB in der Bilanz eine Rechnungsabgren-
zung notwendig wird; oder, wenn das Eintreten des
Versicherungsereignisses und die Erbringung der da-
mit verbundenen Versicherungsleistungen in ver-
schiedene Rechnungsperioden fallen Die in diesen
Fallen akkumulierten Fonds scheinen als “Prémien-
ubertriage® bzw als "Rlckstellungen fir schwebende
Versicherungsleistungen" auf der Passivseite der
Versicherungsbilanz auf

Im Gegensaiz zum Umlageverfahren, das auf die
Ubereinstimmung von Einnahmen und Ausgaben in
jeweils einer Rechnungsperiode abzielt, verlangt das
Anwartschaftsdeckungsverfahren, daB zu jedem Zeit-
punkt die erwarteten Versicherungsleistungen und
Verwaltungskosten durch die bis dahin angesammel-
ten Prémieneingidnge und die auf dieses Kapital er-
zielten Ertrige gedeckt sind Den zu diesem Zweck
akkumulierten Kapitalfonds stehen auf der Passiv-
seite der Bilanzen die sogenannten “Deckungsrick-
stellungen” gegendber; sie spielen im versicherungs-
wirtschaftlichen Vermd&gensbildungsprozeB quantita-
tiv eine weit bedeutendere Rolle als die “Pramien-
dbertrage" und die "Ruickstallungen fur schwebende
Versicherungsieistungen® Das Anwartschaftsdek-
kungsverfahren ist in der Lebensversicherung ge-
setzlich vorgeschrieben und begrundet deren inner-
halb des Versicherungssektors dominierende Posi-
tion als Finanzintermediar

Ergénzend zu den bisherigen Ausflhrungen ist noch
darauf hinzuweisen, daB auch auBerhatb der Lebens-
versicherung in den HUK-Sparten (Haftpflicht-, Unfall-
und Krankenversicherungen) Deckungsrickstellun-
gen zu finden sind Die Deckungsriickstellung der
Krankenversicherung umfaft die Alterungsrickstel-

Ubersicht 13

Aggregierte Bilanzsummen der Vertragsversicherungen

Versicharungen insgesamt

Mill 8 in %

6122
8679
11233
14 261
18 388
23312
29 708
38670
50514
85218
75 081

100
100
100
100
100
100
100
100
100
100
100

1859
1961
1863
1965
1967
1969
1971
1973
1975
1977
1978

Lebensversicherung

Mili S

4 863
8673
8785
11425
15915
22 488
28 927
33 881

Schadens- und Unfallversiche-
rung

Krankenversicherung

in % Mill 3 in % Mill 8 in%
41 893 63 g 495 596
63 1118 61 10 538 576
77 1447 62 13 081 561
385 1891 64 16 392 552
412 2560 635 20 255 524
44.5 3.204 65 24722 489
444 4636 79 31756 487
451 5.246 70 35954 472

Q: Verstfentlichungen des Bundesministeriums fir Finanzen betreffend die Vertragsversicherung
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lung, die den mit dem Alter wachsenden Krankheits-
kosten Rechnung trigt, sowie die Sterbegeldriick-
stellung. In der Unfall- und Haftpflichtversicherung
werden Deckungsriickstellungen fir die laufenden
Renten') und die manchmal vereinbarte Pramien-
rickgewahr gebildet

Auf Grund der unterschiedlichen Spartenentwicklung
im Primérgeschéft ergab sich im Berichtszeitraum
auch bei den Kapitalanlagen eine Strukturverschie-
bung Zwar hielten die Schadensversicherer auch
1978 noch den gréBten Teil des Versicherungsverma-
gens; ihr Anteil ist jedoch zwischen 1964 und 1978
von (ber 60% auf unter 50% gefallen. Gleichzeitig
stieg der Anteil der Lebensversicherungsunterneh-
men am Bilanzvermdgen des Versicherungssekiors
von rund einem Drittel auf 45% Nur 1977 kam es zu
einem nennenswerten Bruch in dieser Entwicklung.
Da in diesem Jahr die 1972 in heher Zahl abgeschlos-
senen fUnfjahrigen Lebensversicherungsvertrage fil-
lig wurden und die Auszahlungen uberdurchschnitt-
lich erhdhten, nahmen die Kapitalanlagen der Lebens-
versicherungen wenig zu Die Krankenversicherun-
gen schlieBlich konnten ihren Anteil am Bilanzverms-
gen in der Untersuchungsperiode geringflgig auf 7%
erhdhen.

Die Kapitalbildung der Versicherungen wird durch die
versicherungswirtschafiliche Praxis einer eher vor-
sichtigen Wahl der zur Ermittlung der Deckungsriick-
stellungen erforderlichen Rechnungsgrundtagen (Ri-
sikowahrscheinlichkeiten, Rechnungszins, Verwal-
tungsaufwand) geférdert Vor allem in der Lebensver-
sicherung wurde dieses Prinzip in der Vergangenheit
noch durch den Trend zur Verringerung der Sterbe-
wahrscheinlichkeiten gestérkt®®). Die Versicherungs-
nehmer werden zwar an den durch die Differenz zwi-
schen veranschlagten und tatséchlichen Rechnungs-
grundlagen entstehenden Gewinnen zu wenigstens
85% beteiligt Bis zu ihrer Ausschiittung, die in der
Regel mit der Auszahlung der Versicherungssumme
zusammenféllt, werden diese- Gewinne [edoch bei
den Versicherungen akkumuliert und erhéhen so die
Kapitalbildung in diesem Sektor. Im untersuchten
Zeitraum schwankten die in der Bilanz ausgewiese-
nen Rickstellungen flir Gewinnbeteiligungen gemes-
sen an der Deckungsriickstellung zwischen 6% und
9%.

®) Zum Unterschied von der Lebensversicherung, wo die Dek-
kungsriickstellung angesichts erwarteter Versicherungsleistun-
gen gebildet wird, erfolgt in der Unfall- und Haftpflichtversiche-
rung die Fondsbildung erst nach Eintritt des Versicherungsfalls
wenn die daraus entstehenden Verbindlichkeiten bereits fest-
stehen; dieses Finanzierungsverfahren wird in der versiche-
rungswirtschaftlichen Literatur als Kapitaldeckungsverfahren
bezeichnet.

%) Dies gilt nur, wenn die Lebensversicherung als Er- oder Ab-
lebensversicherung betrieben wird; bei den Rentenversicherun-
gen flhrt die Abnahme der Sterbewahrscheinlichkeiten zu einer
Verschlechterung des Verhaltnisses zwischen den mit Hilfe &l-
terer Sterbetafeln pregnostizierten und den tatsichlichen Ver-
sicherungsieistungen
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Die Struktur der Kapitalanlagen

Die Unterschiede zwischen den einzelnen Versiche-
rungszweigen erfordern nicht nur verschieden hohe
Kapitalbestinde Sie beeinflussen zudem die Struktur
der Kapitalaniagen. Ein Grund daflr liegt in den unter-
schiedlichen Risikosituationen, denen sich die Versi-
cherer gegenlbersehen In den meisten Sachsparten
etwa streuen Héhe und Zeitpunkt der Versicherungs-
leistungen im Durchschnitt stirker um die jeweiligen
Erwartungswerte, als dies in der Lebensversicherung
der Fall ist Das deshalb gréBere lliquiditatsrisiko der
Sachversicherungen bewirkt, daB sie ihre Portefeuil-
les in der Regel liquider anlegen als die Lebensversi-
cherungen. Dazu tragt auch der Umstand bei, daf3 die
Lebensversicherer in gewissem Umfang ein “hed-
ging” betreiben: Durch den Erwerb langfristiger Ver-
mégenswerte passen sie die Fristigkeitsstruktur ihrer
Forderungen an jene ihrer Verbindlichkeiten an; damit
sichern sie sich teilweise gegen die Zinsschwankun-
gen ab, die wihrend des Bestehens langfristiger Ver-
sicherungsvertrage eintreten

Ein weiterer Grund flr die spartenspezifischen Unter-
schiede in den Vermdgensdispositionen liegt in der
gesetzlichen Differenzierung der Anlagevorschriften.
Zur Besicherung der Deckungsricksteflungen zuge-
tassene {deckungsstockfahige) Vermdgenswerte ha-
ben vom Gesichtspunkt ihrer Sicherheit strengere
Kriterien zu erfilllen als die zur Deckung der sonsti-
gen technischen Verhindlichkeiten zuldssigen Anla-
gen?'),

Die Anlageentscheidungen der Versicherungen han-
gen jedoch nicht nur von ihren durch die primare Ver-
sicherungstétigkeit bestimmten Praferenzen bezlg-
lich Liquiditat, Rentabilitdt und Sicherheit der Vermé-
genswerte ab Einen entscheidenden EinfluB dirften
auch die Nachfrage- und Angebotsbedingungen auf
den verschiedenen Markten fur Real- und Finanzkapi-
tat haben Der eng begrenzte Kreis von Marktteilneh-
mern und die geringen Umsétze auf einigen dieser
Markte verzerren die Substitutionsbeziehungen zwi-
schen konkurrierenden Anlageformen und erschwe-
ren die rasche Anpassung der tatsdchlichen an die
gewinschten Portefeuillebestande.

Eine dritte Gruppe von EinfluBfaktoren auf das Porte-
feuilleverhalten der Privatversicherungen stellen die
ordnungs- und ablaufpolitischen Eingriffe der Wah-
rungsbehérden in den dsterreichischen Finanzsektor
dar. Beispiele hieflr sind etwa die MaBnahmen der
staatlichen Sparférderung, die Gestaltung der Kapital-
marktpolitik oder die zeitweise Einbeziehung des Ver-
sicherungssektors in die staatliche Kreditkontrolle.

1) Siehe dazu Versicherungsaufsichtsgesetz § 77 und § 78
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Die einzelnen Formen der Vermégenshaitung®?)

Der von den Privatversicherungen gehaitene Bestand
an Bargeid und Einlagen bei inldndischen
Kreditunternenmungen ist von 0,9Mrd S im Jahr
1959 auf 6,7 Mrd S im Jahr 1978 gewachsen. Sein
Antell an den gesamten Kapitalaniagen der Versiche-
rungen schwankte zwischen 17%% und 8%%. Inner-
halb dieses Vermdgensaggregats spielen die Sicht-
und Termineinlagen sowohl von den Niveaus als auch
den Zuwéchsen her die bedeutenste Rolle Sie fun-
gieren als Transaktionskasse, vor allem zum Aus-
gleich der Saisonschwankungen der Ein- und Aus-
zahlungen Daneben dienen sie zur Uberbriickung
des Zeitraums zwischen MittelzufluB und zinsbringen-
der Veranlagung SchlieBlich darfte ein Teit der auf
den kurzfristigen Konten gehaltenen Mittel Spekula-
tionen dienen und bei erwarteten Kursgewinnen auf
den Kapitalmarkt flieBen Vergleichsweise langsam
wuchsen in der Vergangenheit die Spareinlagen in
den Versicherungsportefeuilles. Hauptgrund fur ihre
méBige Bedeutung durfte die im Untersuchungszeit-
raum bei Spareinlagen vorgeschriebene Respirofrist
gewesen sein Eine geringe Dynamik hatten in der un-
tersuchten Periode auch die Bargeldbestinde und
Notenbankguthaben Den Versicherungen gelang es

#) Im folgenden werden jene Aktiva vernachldssigt, die vermut-
lich nicht nach portefeuilletheoretischen Gesichtspunkten ge-
plant werden und fiir die es auBerdem keine Markte gibt: Forde-
rungen an Versicherungsunternehmungen aus laufenden Ge-
schiftsbeziehungen, AuBensténde bei Versicherungsnehmern
und Vertretern, sonstige Aktiva

offenbar, ihre Kassenhaltung o6konomischer zu ge-
stalten, wozu sicherlich das Vordringen des bargeld-
losen Zahiungsverkehrs mit beitrug

Fur die auffilligste Verdnderung des Versicherungs-
portefeuilles sorgten im Berichtszeitraum der Ruck-
gang des Anteils der Wertpapierbestéande
und das gleichzeitige Vordringen der direkten
Forderungen?®). Der Wertpapieranteil an den
Kapitalanlagen sank von 30,8% im Jahr 1959 auf
22.2% 1974; danach hatte er wieder steigende Ten-
denz Umgekehrt hat sich der Anteil der Direktforde-
rungen mehr als verdoppelt und lag 1978 bei 45%
Auch gemessen an der Entwickiung des Kapital-
markts verlor die Wertpapierhaitung der privaten Ver-
sicherungswirtschaft an Bedeutung: 1878 machten
die von den Versicherungsunternehmen gehaltenen
inlandischen festverzinslichen Wertpapiere von fast
13 Mrd. S nicht einmal mehr 5% des Rentenwertum-
laufs aus, wogegen ihr Anteil in der ersten Hélfte der
sechziger Jahre noch bei 10% gelegen war,

Die Verschiebung von der titrierten zur nichttitrierten
Kreditgewshrung ist in allen Versicherungszweigen
zu beobachten. Ma3gebend hieflir war vermutlich der
bis vor kurzem recht geringe Entwicklungsstand des
osterreichischen Kapitalmarkts Erst seit 1975, als der
rezessionsbedingt hohe Finanzbedarf des Bundes
das Emissionsvoiumen sprunghaft steigen lieR, kann
zumindest der Prim&rmarkt fdr festverzinsliche Wert-
papiere selbst im internationalen Vergleich als entwik-

#) giehe hiezu “Anlagen der Versicherungen', Monatsbe-
richte 11/1962, S 5086

Ubersicht 14

Die Struktur der versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen

Kassenhbe- Waert- Beteiligungen Bebauteund Schuldschein- Polizzenvor-  Hypothekar-  Einbehaltene Kapital-
stand, Gut- papiore unbebaute  forderungsn auszahlungen darlehen Depots anlagen
haben bei Grundsticke und Dar- {man- insgesamt
Kreditunter- lehen delsicher)
nahmungen
{inkl OeNB)
inMill S (22w in % der gesamten Kapilalaniagen)
1959 9147 16322 100 4 10832 10083 181 2846 2567 52982
(17 3) {30 8) (19) (20 4) {19 1} (03 (54) {4 8) (100 Q)
1861 11631 24399 1429 14374 18022 278 3723 3453 78319
(15 4} (324) {19 (181) (21.3) {04) {49) (46) (100,0)
1963 12896 30831 1820 18246 23830 45¢ 4871 5727 9 808,0
{13 1) 31 1) {16} (18 6} (24 3) (05) 50 (5.8) {100 O}
1965 14851 39679 2364 22184 33183 715 5169 5931 12 507 .8
{119 317) (19) 177) {26.5) 0 &) (48} 47 (100.0)
1867 15835 47014 2740 28176 52341 126 4 7101 6400 16 067
@an (29 3) {17) {17 5} (32.8) (0 B) (4.4) 40y (100.0)
1969 18807 57268 37186 36558 72994 1912 8051 728 1 20638,7
90 (27 8) {1.8) (177) (35 4) 08 {39) (35) (100 0)
1971 21998 £588 0 90B 8 41599 99807 2489 8850 8561 258276
(85) {25,5} (3.5) {16 1) (36 8} (10 {34) (33) {100.0)
1973 31045 768357 11449 50798 142889 3530 9285 g1 3 33.526,6
9.3 228) 24 (152) (42.8) (1 1) (2.8) (3 Q) {100
1975 41961 108169 11748 656466 188871 5515 12515 11821 44.7G6 &
94} {242} (26} (14 9y {42 3) 2 28) (2 8} {100 Q)
1977 38005 136850 15153 75070 256434 §645 18146 15454 57.9757
©ehn {23 8) {2 8} {130 {44 2} 11 {31} 27 {100 0)
1978 66653 159170 18458 80525 304068 79286 19812 15287 66.990 6
{100} (238) 25) (12.9) (46 4) (12) 30) 2.8} {100 0)

Q: Verdtfentlichungen des Bundesministeriums fir Finanzen betreffend die Vertragsversicherung
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kelt gelten®). 1975 stieg erstmals seit einem Jahr-
zehnt der Wertpapieranteil am Versicherungsvermao-
gen wieder. Einer nachhaltigen Belebung der Wertpa-
piernachfrage steht allerdings das nach wie vor be-
scheidene Niveau des osterreichischen Sekundar-
markis entgegen®®}. Denn die vom Standpunkt insti-
tutioneller Anleger wichtigste Eigenschaft des Wert-
papiers, seine rasche Liguidisierbarkeit, ist an das Be-
stehen eines gut entwickelten Sekundérmarkts ge-
knipft Ein weiterer, die Rentenwertnachfrage der
Versicherungen noch immer démpfender Faktor ist
die Dominanz des Bundes und des Kreditapparats
unter den Emittenten auf dem Kapitalmarkt Sie er-
schwert es den Versicherungen, beim Erwerb von
Rentenwerten auf die gesetzlich geforderte Streuung
der Kapitalanlagen zu achten

Die direkten Darlehen waren nicht nur die am rasche-
sten wachsende Anlageform des Versicherungssek-
tors Seit den spéten sechziger Jahren dominierten
sie auch absolut, und zwar in allen drei hier unter-
schiedenen Versicherungszweigen 1878 erreichten
sie 30,4 Mrd. S oder 45,4% des insgesamt veranlag-
ten Vermogens Rechnet man noch die Hypothekar-
dariehen und die in der Lebensversicherung ublichen
Polizzenvorauszahlungen hinzu, erhéhen sich diese
Werte auf 33,2 Mrd. S bzw 49,5% Der groéBte Schuld-
ner war dabei der Sektor der privaten Nichtbanken,
dessen Anteil im langjahrigen Durchschnitt bei 60%
lag Es folgten die &ifentlichen Stellen mit einem An-
teil von 30% bis 40% und die Kreditunternehmungen,
auf die nur 3% bis 6% entfielen

Der hohe Anteil der privaten Nichtbanken an den di-
rekten Darlehen ist das Gegenstlck zur geringen
Présenz dieses Sektors auf dem Kapitalmarkt und in
den Wertpapierportefeuilles der Versicherungen
Beide Phénomene beruhen darauf, daB sich Direkt-
kredite hinsichtlich Laufzeit und Betrag besser an die
Beddrfnisse mittelgroBer und kleinerer Wirtschaftsun-
ternehmungen (aber auch Gemeinden) anpassen las-
sen und geringere Nebenkosten verursachen als
Wertpapierkredite?®) Vom versicherungswirtschaftii-
chen Standpunkt spricht schlieBlich flr die direkte
Darichensgewahrung, daB die dabei mit dem Kredit-
nehmer begrindete Geschéftsbeziehung unter Um-
stdnden auch dem eigentlichen Versicherungsge-
schaft zugute kommt 1959 entsprachen die von den
Versicherungen anderen Sektoren gewéhrten Direkt-
kredite rund 3% der Bankkredite an inlandische Nichi-

¥y Vgl H. Handler. Institutionan und Strukturen des dsterreichi-
schen Kapitalmarktes, Monatsberichte 2/1880, S. 541,

28) Sp sind etwa in der Bundesrepublik Dettschland die auf den
Rentenwertumiauf bezogenen Umsétze inlandischer festver-
zinslicher Wertpapiere an der Borse allein hdher als in Oster-
reich die entsprechenden Umsitze insgesamt (also an der
Bérse und bei den Kreditunternehmungen).

%) Das Kostenargument gilt nach der Einfilhrung der sogenann-
ten Kreditsteuer im Jahr 1977 wahrscheinlich nur noch in abge-
schwichter Form
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banken, 1878 etwa 5'%%?%') Damit nahmen die Privat-
versicherungen zuletzt auf dem Markt flr Direktkre-
dite in der GréBenordnung eine dhnliche Stellung ein
wie der Volksbankensekior Aus wéhrungspoelitischer
Sicht ist diese Entwicklung nicht unproblematisch
Immerhin besteht die Méglichkeit, daf Mittelaufbrin-
gung und Kreditgewahrung der Versicherungen ligui-
ditdts- und kreditpolitische MaSnahmen der Wéh-
rungsbehdrden zum Tell in ihrer Wirksamkeit beein-
trachtigen. In der Vergangenheit veranlaBten daher
die Wahrungsbehorden im Zuge aligemeiner Kreditre-
striktionen, daB auch die Versicherungswirtschaft ihre
Kreditvergabe zeitweise einschrankt?®®)

Eine wichtige Anlageform der Versicherungswirt-
schaft sind die bebauten und unbebauten Grund-
stlicke I|hr Anteil am gesamten Bilanzvermdgen
nahm zwar im untersuchien Zeitraum laufend ab und
betrug zuletzt nur noch rund 12% I|hre tatséchliche
GroBenordnung wird in den Jahresabschllssen je-
doch stark unterschétzt, da sie dort mit ihren um die
Abschreibungen verminderten Anschaffungswerten
angesetzt sind Die laufenden Wertsteigerungen bej
den Realitdten flhren zur Bildung vermutlich recht
umfangreicher, praktisch alierdings nicht abschétzba-
rer stiller Reserven bei den Versicherungen Die Ver-
antagung in Gebdude und Grundstlicke ist im Gegen-
satz zu den Finanzanlagen gegen inflationére Ent-
wickiungen geschitzt und gewinnt daher bei erwarte-
ten Preissteigerungen an Atftraktivitat Dennoch hat
sich der relative Rlckgang dieser Anlagekategorie in
den Versicherungsbilanzen wahrend der Inflationspe-
riode Mitte der siebziger Jahre nur abgeschwacht, er
wurde jedoch nicht gestoppt

Ahnlich dem Liegenschaftserwerb schitzen auch
Beteiligungen ananderen Wirtschaftsunterneh-
mungen vor inflationsbedingten Realverm&gensein-
buBen Da sie ebenfalls héchstens zum Anschai-
fungswert bilanziert werden dirfen, sind die in Uber-
sicht 14 angegebenen Anteile vermutlich stark unter-
bewertet Allerdings ist zu beachten, daf3 die ausge-
wiesenen Beteiligungen in Uberwiegendem MaBe
Folge der innersektoralen Verflechtungen in der Ver-
sicherungswirtschaft sind Die Bereitstellung von Ri-
sikokapital an Wirtschaftsunternehmungen auflerhalb
des Versicherungssektors spielt demgegeniber eine
vergleichsweise geringe Rolle

Eine versicherungsspezifische Vermdgensform sind
die einbehaltenen Depots Sie entstehen
bei Unternehmungen, die auch als Rickversicherer
tatig sind, dadurch, daB die Erstversicherer Teile der
Rickversicherungspramien zurdckhalten, um sie

27) in den direkten Darlehen der Versicherungen sind auch sol-
che an das Ausland enthalten ihr Betrag fallt jedoch nicht ins

Gewicht.
) Kreditbeschrinkungen fir die Versicherungen gab es bisher

in den Jahren 1955 und 1956 sowie von Ende 1972 his Ende
1975
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selbst zu verwalten Es handelt sich daher bei den
einbehaltenen Depots um rein innersektorale Forde-
rungen bzw. Verbindlichkeiten. Ihre Entwicklung ist
naturgemal eng mit jener des Rdckversicherungsge-
schifts verknipft Die Abnahme des Anteils der De-
potforderungen seit Mitte der sechziger Jahre erklart
sich deshalb aus dem relativen Rlckgang des indirek-
ten Versicherungsgeschafts.

Die Rentabilitét der Kapitalanlagen

Aus den aggregierten Daten der “Versicherungsstati-
stik” 1aBt sich die Rentabilitdt der Kapitalantagen nur
ungenau bestimmen Es sind zwar die Vermogenser-
trage und -gewinne in den drei Hauptversicherungs-
zweigen ausgewiesen, nicht jedoch die zur Berech-
nung methodisch einwandfreier Renditen erforderli-
chen Gebdudeabschreibungen und Aufwandszinsen.
Die in Ubersicht 15 angegebenen Renditen?®) diirften
daher um rund einen Prozentpunkt gegenuber ‘rich-
tig" berechneten Vermogensrenditen erhdht sein Al-
lerdings wirkt dieser datenbedingten Uberschitzung
der Vermdgensrentabilitdt in der Regel eine, wenn
auch kaum gquantifizierbare Unterschatzungstendenz
entgegen. Denn auf Grund des im Handelsrecht gel-
tenden Niederstwertprinzips haben die vor allem bei
hoher Inflation bedeutenden Wertzuwachse bei Reali-
taten und Beteilungen auf die rechnungsmaBigen
Renditen keinen EinfluB Bei deren Interpretation ist

®) Die Rendite r der Periode t errechnet sich nach der soge-
nannten Hardy-Formel aus
2
Vier + Vi—
Dabei steht J, flr die jeweiligen Vermogensertriage und -ge-
winne und V, fir den Vermdgensstand. Siehe etwa £ Zwinggi
Versicherungsmathematik Basel 1845 S 115f

n

Ubersicht 15

Vermégensrenditen der Vertragsversicherungen’)

Lebens- Kran-  Scha- Versi-  Reale”
versi- kenver- dens- cherun- Rendite
cherung  siche- und Un- genins- der Yersi-

rung  lailversi- gesamt cherun-

charung gen ins-
gesamr’)
in %

18861 62 27
1963 62 35
1965 71 55 55 61 12
1967 69 53 63 85 25
1969 70 58 67 88 38
1971 73 59 68 89 22
1973 7.3 59 71 71 —04
1975 84 T3 78 81 -03
1977 3] 77 78 83 28
1978 87 82 g0 83 47

Q: Eigens Berachnungen — ') Vermbgensertrdge und -gewinne (abziiglich

Kosten der Vermdgensverwaltung) bezogen auf die durchschnittiichen jdhrlichen
Kapitalanlagen -~ 2) Nominelle Rendite der Versicherungen abzlglich der Veran-
derungsrate des Verbraucherpreisindex

daher Vorsicht geboten; Sowohl das Niveau als auch
die Schwankungen der Renditen hingen maBgeblich
von den Bewertungsvorschriften und den bilanzpoliti-
schen MaBnahmen der Unternehmungen ab.
Aus den vorliegenden Berechnungen geht hervor,
dafi die nominellen Renditen zwischen 1965 und 1978
in aiten drei Hauptversicherungszweigen steigende
Tendenz hatten Die Zunahme war in den Schadens-
und Unfallsparten sowie in der Krankenversicherung
starker als in der Lebensversicherung. Der Anstieg
der nominegllen Renditen reichte jedoch nicht aus, in
den Jahren hoher Inflation Mitte der siebziger Jahre
flr eine stetige Entwicklung der “realen” (d h.um die
inflation bereinigten) Rentabilitdt der versicherungs-
wirtschaftlichen Kapitalanlagen zu sorgen

Peter Szopo
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